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Opinnäytetyön tavoitteena oli saada aikaan tuotos, opas vaihtoehtoisiin sijoitus-
kohteisiin. Opas toteutettiin itsenäisesti ilman toimeksiantajaa. Opas pyrki vas-
taamaan kysymyksiin, mitkä ovat käsiteltävien sijoituskohteiden ominaispiirteet, 
miten näihin sijoituskohteisiin voi sijoittaa ja millaiselle sijoittajalle nämä sijoitus-
kohteet sopivat. Opas kohdennettiin suomalaisille yksityissijoittajille. Oppaan 
kohderyhmänä toimivat aloittelevat ja aloittamista harkitsevat sijoittajat sekä ko-
keneemmat sijoittajat, joilla ei ole kokemusta vaihtoehtoisista sijoituskohteista.  
Opinnäytetyön teoriapohja muodostettiin käyttäen hyväksi laadullisia tutkimus-
menetelmiä. Lähteinä käytettiin sijoittamista yleisesti sekä tiettyjä sijoituskohteita 
käsitteleviä kirjoja, artikkeleita, lakeja, viranomaisohjeita ja muita soveltuvia läh-
teitä. Opinnäytetyön produkti, opas, tuotettiin opinnäytetyön teoriaosuudessa ke-
rätyn tiedon pohjalta.  
Opinnäytetyön tuloksena syntyi Opas vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin. Opinnäy-
tetyön tavoitteet saavutettiin: opas oli saadun palautteen perusteella hyvä pereh-
dytys vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin ollen samalla miellyttävä lukukokemus. 
Opasta voisi jatkossa kehittää lisäämällä käsiteltävien sijoituskohteiden määrää. 
Käsiteltyjä aihetta voisi myös tutkia laajemmin ja vertailla niitä keskenään, esi-
merkiksi vertailemalla sijoituskohteiden keskimääräisiä historiallisia tuottoja kes-
kenään.   
Asiasanat: sijoittaminen, vaihtoehtoiset sijoituskohteet, opas 
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The purpose of the study was to find out what alternative investment assets were 
available to non-institutional, retail investors and to make a guidebook from the 
findings, targeted to beginner-level retail investors. The guidebook covers basic 
information from each referenced alternative investment asset class, including 
how to invest in them, expectable yields, taxation and legislation and most prom-
inent risks.  
The information for this study was gathered using qualitative research from ap-
plicable literature, Finnish and international business-orientated newspapers, 
laws, and other sources. 
As a result of this thesis, the Guidebook to Alternative Investments was made. 
According to received feedback the guidebook was found to achieve its purpose 
well. Further study is required to evaluate the usefulness of the guidebook to 
the targeted group on a broader scale and to expand the guidebook to other as-
set classes.  The guidebook could also be made more comprehensive, for ex-
ample, it could include statistical analysis of expected yields between different 
asset classes.   
Keywords: investing, alternative investments, guidebook 
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1 Johdanto 
Tämän opinnäytetyön tarkoituksena on laatia yksityissijoittajille soveltuva opas 
vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin. Opinnäytetyö koostuu kahdesta osasta, opin-
näytetyön raportista sekä kehittämistyön produktista, oppaasta. Opinnäytetyön 
raportti sisältää johdannon, oppaan vaatiman teoriapohjan läpikäynnin, tehdyn 
työn raportoinnin sekä pohdinnan opinnäytetyön produktista. 
1.1 Opinnäytetyön aihe ja toteutus 
Säästäminen ja sijoittaminen on monelle suomalaiselle entistä ajankohtaisempi 
aihe; 803 456 suomalaista oli merkitty arvo-osuusjärjestelmään osakkeenomis-
tajiksi 31.3.2019 ja 770 000 sijoitti rahasto-osuuksiin vuonna 2017 (Pörssisäätiö 
2019a, Pörssisäätiö 2017). Yli 25-vuotiasita suomalaisista 63 % kertoo sijoitta-
vansa tai säästävänsä (Pörssisäätiö 2017). Suomalaisten rahoitusvarat olivat 
vuonna 2018 jo 181 miljardia euroa (Pörssisäätiö 2019b). Myös asenteet sijoitta-
mista kohtaan ovat muuttuneet hyvin paljon, 42 % kyselyyn osallistuneista piti 
osakesijoittamista hyvänä keinona vaurastua vuonna 2000, kun taas vuonna 
2019 vastaava luku oli 62 % (Metelinen 2020).  
Perinteisiä sijoituskohteita käsitellään mediassa hyvin paljon muiden sijoi-
tusinstrumenttien jäädessä vähemmälle huomiolle. Perinteisiksi sijoituskohteiksi 
rajasin kuuluviksi julkisesti noteeratut pörssiosakkeet ja korkotuotteet, tavan-
omaiset rahastot sekä suorat asunto- ja kiinteistösijoitukset.  
Yksityissijoittajat ovat osoittaneet etenevissä määrin kiinnostusta perinteisistä si-
joitustuotteista poikkeaville sijoituskohteille etsiessään korkeampaa tuottoa ja 
suurempaa hajautusta (Harma 2020).  Erilaiset sijoitushuijaukset ovat lisäänty-
neet ihmisten mielenkiinnon ja sijoittamisaktiivisuuden lisäännyttyä (Mustonen, 
A. 2019). Sijoittamisesta on aiheena kirjoitettu hyvin paljon oppaita, myös yksi-
tyissijoittajille. Nämä kyseiset oppaat kuitenkin pääosin käsittelevät joko pörssi-
osakkeita, korkotuotteita, rahastoja tai pelkästään jotakin muuta tiettyä sijoitus-
kohdetta.   
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Vaihtoehtoisten sijoituskohteiden jääminen pienemmälle huomiolle tuo esille tar-
peen helppotajuisesta, selkeälukuisesta oppaasta yksityissijoittajalle vaihtoehtoi-
siin sijoituskohteisiin.   
1.2 Tutkimuksen tavoitteet 
Opinnäytetyön aiheeksi valittiin vaihtoehtoiset sijoituskohteet yksityissijoittajan 
näkökulmasta. Opinnäytetyön tavoitteena on saada aikaan tuotos, opas vaihto-
ehtoisiin sijoituskohteisiin. Opas pyrkii vastaamaan kysymyksiin, mitkä ovat käsi-
teltävien sijoituskohteiden ominaispiirteet, miten näihin sijoituskohteisiin voi sijoit-
taa ja millaiselle sijoittajalle nämä sijoituskohteet sopivat. Opas on tarkoitettu suo-
malaisille yksityissijoittajille, joten oppaassa käsitellään vain sijoituskohteita, jotka 
ovat saatavilla Suomessa asuvalle Suomen kansalaiselle. Oppaan kohderyhmä 
on aloittelevat ja aloittamista harkitsevat sijoittajat sekä kokeneemmat sijoittajat, 
joilla ei ole kuitenkaan kokemusta vaihtoehtoisista sijoituskohteista. Opas ei ole 
kohdennettu ammattimaisille sijoittajille.  
1.3 Aiheen rajaus 
Oppaan tarkoituksena ei ole antaa syväluotaavaa analyysiä jokaisesta sijoitus-
kohteesta, vaan antaa lukijalle riittävät perustiedot vaihtoehtoisista sijoituskoh-
teista. Oppaan luettuaan lukijalla tulisi olla tarvittava tietopohja miettiä mm. seu-
raavia kysymyksiä: sopivatko nämä hänen strategiaansa ja/tai kiinnostaako sijoi-
tuskohde niin paljon, että olisi syytä hankkia lisää tietoa aiheesta mahdollista si-
joituspäätöstä varten. Opas ei sisällä sijoitusneuvoja. Oppaan tarkoituksena ei 
ole paneutua yhteenkään tiettyyn sijoitustuotteeseen, mutta tiettyjä sijoitustuot-
teita saattaa olla esillä havainnollistamistarkoituksessa.  
Kaikkia mahdollisia vaihtoehtoisia sijoituskohteita ei ole oppaassa käsitelty. Kä-
siteltävät sijoituskohteet on valittu niiden kiinnostavuuden, saatavuuden, ymmär-
rettävyyden ja medianäkyvyyden perusteella. Oppaassa käsiteltävät sijoituskoh-
teet ovat vertaislainat, jalometallit, öljy sekä muut raaka-aineet, erikoissijoitus- ja 
vaihtoehtorahastot, virtuaalivaluutat ja listaamattomat yritykset.  
Listaamattomiksi yrityksiksi ei ole laskettu sellaisia yrityksiä, joiden osakkeilla 
käydään kauppaa Nasdaq First North kauppapaikalla. First North -listalla olevat 
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yhtiöt eivät virallisesti ole listautuneita yhtiöitä, mutta näitä yhtiöitä velvoittaa 
muita listamaattomia yhtiöitä tiukempi sääntely. First North -listalla olevat yhtiöt 
muistuttavat listattuja yhtiöitä myös siten, että näiden täytyy noudattaa lainsää-
dännön lisäksi myös kauppapaikan sääntöjä, jossa on määräyksiä mm. tiedotta-
misvelvollisuutta koskien (Nasdaq 2019). Lisäksi First North -listalla olevia osak-
keita voi ostaa lähes jokaiselta pörssiyhtiöiden osakkeita välittävältä taholta, ku-
ten esimerkiksi Nordealta ja Nordnetiltä, samaan tapaan kuin listattujenkin yhtiöi-
den osakkeita (Nordea; Nordnet). 
Johdannaiset jätetään oppaan ulkopuolelle. Johdannaisten ei voida katsoa sopi-
van hyvin oppaan kohderyhmälle, sillä johdannaissijoittamisella on korkea oppi-
miskäyrä, johdannaissijoittamisessa menestyminen vaatii usein jopa vuosien ko-
kemuksen (Nelskylä 2004, 13–14).  
Eläkevakuutukset ja säästövakuutukset jätetään oppaan ulkopuolelle, sillä näi-
den kysyntä on ollut alhaista, eikä merkkejä niiden kysynnän noususta ole ole-
massa (Finanssiala 2019). Kapitaaliosopimukset, sijoitusvakuutukset, säästöva-
kuutukset ja muut vastaavat tuotteet jätetään oppaasta pois niiden aloittelijoille 
sopimattomien luonteiden vuoksi, ne ovat yleisesti joko kalliita ja/tai vaativat kor-
keaa aloituspääomaa (Heikinheimo 2017).  
1.4 Tutkimusmenetelmät  
Opinnäytetyö on muodoltaan toiminnallinen opinnäytetyö, jonka produktina toimii 
vaihtoehtoisia sijoituskohteita käsittelevä opas. Toiminnallinen opinnäytetyö on 
vaihtoehto ammattikorkeakoulujen tutkimukselliselle opinnäytetyölle. Toiminnalli-
sen opinnäytetyön tarkoituksena on toteuttaa käytännönläheisellä ja tutkimus-
henkisellä lähestymistavalla tuotettu työ, joka osoittaa alan tietojen ja taitojen 
vaatimuksenmukaista hallintaa.  Toiminnallisen opinnäytetyön tuloksena voi olla 
esimerkiksi opas tai ohje. (Vilkka & Airaksinen 2003, 9–10.) Opinnäytetyö sekä 
sen produkti toteutetaan itsenäisesti ilman toimeksiantajaa.  
Opinnäytetyön teossa on pyritty noudattamaan yleisiä tieteenteon ohjeita sekä 
tutkimuksen eettisiä vaatimuksia, kuten mm. kriittisyyttä lähteitä ja omia valintoja 
kohtaan sekä tahallisen ja tahattoman plagioinnin välttämistä (Hirsijärvi ja ym. 
2009, 21–27).  
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Opinnäytetyö on toteutettu käyttäen hyväksi laadullisia tutkimusmenetelmiä. Laa-
dullisessa tutkimuksessa pyritään kokonaisvaltaiseen kohteen tutkimukseen. 
Laadullinen tutkimus on luonteeltaan enemmän löytävää tai paljastavaa kuin to-
dentavaa ja todistavaa. (Hirsijärvi ym. 2009, 160–161.) 
Opinnäytetyön teoria-aineisto koostuu yleisesti sijoitustoimintaa ja eri sijoituskoh-
teita käsittelevästä kirjallisuudesta, alan lehtiartikkeleista, laeista ja viranomai-
sohjeista sekä muista soveltuvista lähteistä. Aineisto on pääosin suomalaista, 
sillä opas käsittelee vaihtoehtoisia sijoituskohteita suomalaisen yksityissijoittajan 
näkökulmasta, minkä vuoksi ulkomaalaiset lähteet eivät aina sovellu mm. vero-
tuksellisista ja muista juridisista syistä. Lähteinä on pyritty käyttämään mahdolli-
simman uusia lähteitä, sillä monet sijoittamiseen liittyvistä asioista, kuten verotus 
ja sijoittajille saatavilla olevat sijoituskohteet, muuttuvat jatkuvasti. 
Opinnäytetyön teoriaosuudessa ja oppaassa on yhdistelty eri lähteistä saatavaa 
tietoa, näin on pyritty saamaan mahdollisimman kokonaisvaltainen kuvaus käsi-
teltävistä sijoituskohteista.  
1.5 Tutkimuskysymykset 
Opinnäytetyön keskeisin tavoite on luoda opas vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin. 
Opas luodaan tutkimuskysymysten pohjalta; opas pyrkii vastaamaan näihin ky-
symyksiin kerätyn teoriatiedon pohjalta, helppolukuisessa ja visuaalisesti miellyt-
tävässä muodossa. 
Päätutkimuskysymys: 
Mihin vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin yksityissijoittajan on mahdollista sijoittaa? 
Alatutkimuskysymyksinä opinnäytetyössä on: 
 Miten näihin sijoituskohteisiin voi sijoittaa? 
 Mitkä ovat näiden sijoituskohteiden erityispiirteet (likviditeetti, saatavuus, 
riski, tuotto, verotus)? 
 Millaiselle sijoittajalle nämä sijoituskohteet sopivat? 
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1.6 Aikaisemmat tutkimukset 
Sijoittaminen on suosittu opinnäytetyön aihe. Erityisesti sijoituskäyttäytymistä, si-
joituskohteiden valintaa ja sijoituskohteiden tuottoja arvioivia opinnäytetöitä ja 
Pro Graduja tehdään paljon. Sijoittamisesta tehtyjä opinnäytetöitäkin on ilmesty-
nyt viime vuosina mm. vertaislainoista (Lepistö 2016; Alho 2017), metsistä 
(Metsä-Mähkä 2016), rahastoista (Malinen 2017), asunnoista (Polvinen 2015), 
indekseistä (Mustonen & Inkinen 2019) ja yleensä sijoittamisesta (Mulari 2013).  
Opinnäytetöiden jakamispalvelu Thesuksesta ei löytynyt opasta, joka käsittelisi 
yleisesti vaihtoehtoisia sijoituskohteita. Lisäksi sijoittaminen aiheena uudistuu 
jatkuvasti ja markkinoille tulee uusia sijoitustuotteita ja mm. eri sijoitusinstru-
mentteihin liittyviä verotuksellisia kannanottoja, kuten esim. virtuaalivaluuttojen 
tappioiden vähennyskelpoisuudesta (KHO:2019:42). 
2 Sijoittamisen peruskäsitteet 
Sijoittamista on yleisesti aihealueena tutkittu hyvin paljon ja siitä on tehty paljon 
mm. erilaisia tutkimuksia, artikkeleita ja kirjoja. Osa sijoittamisen perusperiaat-
teista ja käsitteistä, kuten mm. riski ja tuotto, eivät ole sidottuja tiettyihin sijoitus-
kohteisiin ja soveltuvat näin sellaisenaan myös vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin.   
2.1 Yksityissijoittaja 
Yksityissijoittajiksi tavallisesti kutsutaan ihmisiä, jotka sijoittavat omia henkilökoh-
taisia varojaan. Oppaan kohderyhmänä toimivat aloittelevat yksityissijoittajat, 
joilla ei ole laajaa tietämystä eri sijoituskohteista. Ammattimaisille, kokeneille ja 
laajan sijoituskohteiden ymmärryksen omaaville sijoittajille opas ei tarjoa välttä-
mättä uutta tietoa. 
Syy sijoittamiseen vaihtelee. Suurin osa suomalaista sijoittajista, 59 % vuonna 
2019, ilmoitti sijoittamisen syyksi tarpeen vararahastolle tai säästöiksi pahan päi-
vän varalle. Muita yleisiä tavoitteita on sijoittaminen mm. eläkeaikoja, asunnon 
hankintaa tai erilaisten kulutustavaroiden hankkimista varten. (Finanssiala 2019.) 
11 
2.2 Tuotto ja riski 
Sijoituskohteen tuotto muodostuu sijoituksen mahdollisesta arvonnoususta ja si-
joitusajan aikana saaduista maksuista, kuten osingoista tai nettovuokra-tuotoista 
(Kallunki ym. 2019, 13). Sijoituksen kokonaistuotto sijoitusajalta lasketaan sijoi-
tuskohteen hinnan muutoksen ja sijoituksesta saatujen kassavirtojen summana 
(Knüpfer & Puttonen 2018, 134).  
Sijoittajan laskennallisen tuoton kannalta on täysin sama asia, tuleeko sijoitus-
kohteen tuotto arvonnousuna vai kassavirtana (olettaen ettei veroja ja kaupan-
käyntikustannuksia huomioida). Jotkut sijoittajat kuitenkin pitävät kassavirroista 
saatavaa tuottoa parempana kuin vastaavasta arvonnoususta saatavaa tuottoa, 
sillä kassavirtana saatu tuotto on sijoittajalle rahamääräisenä jo realisoitunutta 
tuloa. Arvonnousuun perustuvassa tuotossa sijoituskohteen joutuu myymään, 
ennen kuin sijoittaja saa itselleen kassavirtaa ja rahamääräistä tuloa. Näin sijoit-
taja voi mahdollisesti välttää sijoituskohteen myymisen, hetkellä, jolloin tarvitsisi 
kassavirtaa ja sijoituskohteen arvo on kehittynyt heikosti. Arvonnousulla saata-
vaa tuottoa puolestaan voitaisiin pitää kassavirtatuottoja parempana sen vuoksi, 
että silloin sijoittaja saa itse päättää, milloin realisoi sijoituskohteen tuotot ja siten 
päättää itse myös siitä, milloin haluaa maksaa verot sijoituksen tuotoista. (Putto-
nen 2009, 137–142.) 
Eri sijoituskohteiden tuotot ja arvot vaihtelevat hyvin eri tavalla eri ajanjaksoina. 
Tätä sijoituskohteen arvon ja tuoton heiluntaa kutsutaan sijoituskohteen riskiksi. 
Riskiä voidaan mitata yksinkertaisimmillaan sijoituksen tuottojen keskihajonnalla. 
Tuottojen keskihajonta tarkoittaa sitä, että kuinka paljon yksittäisen ajanjakson 
tuotot poikkeavat keskimääräisestä tuotosta. Tämä tarkoittaa käytännössä sitä, 
että suurtakaan riskiä ei voida pitää pelkästään tappion mahdollisuutena. Mitä 
suurempi keskihajonta, eli riski, sitä suurempi mahdollisuus siihen, että sijoitus-
kohde tuottaa odotettua huomattavasti paremmin. Sijoittajat vaativat riskin kas-
vaessa korkeampaa tuottoa, korkeampi tuotto-odotus on sijoittajan näkökulmasta 
sijoittajan palkkio hänen ottamastaan riskistä. (Kallunki ym. 2019, 13–21.) 
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2.3 Riskinsietokyky 
Erilaiset sijoittajat suhtautuvat riskiin eri tavalla. Sijoittajat voitaisiin jakaa kahteen 
luokkaan heidän riskinsietokykynsä perusteella, riskiä rakastaviin ja riskiä kartta-
viin sijoittajiin. Sijoittajat ovat tyypillisesti enemmän riskiä karttavia kuin riskiä ra-
kastavia (Puttonen 2009, 53–54). 
Riskinottajat sijoittavat kohteisiin, joiden arvonvaihtelut ovat merkittäviä, eli mak-
simitappion todennäköisyyskin on suuri. Riskiä kaihtavat sijoittajat sijoittavat koh-
teisiin, joissa arvonvaihtelut ovat pieniä ja maksimitappioiden riskikin siten pieni. 
Riskinsietokyky voidaan käsittää eri tavalla riippuen sijoittajan preferensseistä. 
Joillekin sijoittajalle hetkellinen sijoituskohteen suuren arvonvaihtelun riski voi olla 
pienimpi kokonaisriski kuin pienen arvonvaihtelun omaavan, mutta suuremman 
kokonaispääoman menetyksen riskin omaavan sijoituksen. (Parviainen & Järvi-
nen 2012, 23–31.)  
Sijoituspäätöstä tehdessä on syytä tunnistaa oma riskinsietokykynsä. Riskin-
sietokyky tarkoittaa käytännössä sitä, millaisen riskin sijoittaja on valmis hyväk-
symään hänen asemassaan. Riskiä ei pitäisi koskaan olla niin paljon, että voima-
kas arvonlasku vaarantaisi päivittäisen varojen käytön. Riskinsietokykyä voidaan 
ajatella myös sijoittajan saaman hyödyn maksimoimisen kannalta. Toisin sanoen 
sijoittajan tulisi valita sellainen riskin ja tuoton yhdistelmä, joka tuottaa suurimman 
hyödyn. Tämä tarkoittaa käytännössä sitä, että esimerkiksi arvonvaihtelua pel-
käävän sijoittajan kannattaa asettaa alhainen tuotto-odotus, jolloin riskit pienene-
vät ja sijoittajan mielenrauha säilyy. (Kallunki ym. 2019, 21–23.) 
Sijoitusajalla ja tavoitteilla on myös oleellinen merkitys riskinsietokykyyn, mitä pi-
dempi on sijoitusaika ja siten pienempi tarve pääoman nostolle, sitä korkeampaa 
riskiä, eli tuotto-odotusta, sijoittajan kannattaa harkita ottavansa (Elo & Saarhelo 
2018, 129–130).  
Riskinsietokykyyn liittyy oleellisesti riskinhallinta. Riskinhallinta tarkoittaa sijoitta-
jan riskinsietokyvyn mukaisten päätösten toteuttamista. Riskinhallinta käsittää 
riskien tunnistamisen, mahdollisten seurausten ja todennäköisyyden analysoin-
nin sekä päätöksen siitä, miten analysoidun riskin kanssa toimitaan. (Pesonen 
2011, 27.) 
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2.4 Likviditeetti 
Likviditeetti tarkoittaa sijoituskohteen rahaksi muutettavuutta. Käytännössä tämä 
tarkoittaa sitä, kuinka helppoa ja nopeaa sijoituskohde se on myydä hinnalla, joka 
kuvaa sen oikeaa arvoa. Eri sijoituskohteiden likviditeetti voi olla hyvinkin erilai-
nen, esimerkiksi noteeratut osakkeet ovat helppo muuntaa rahaksi, kun puoles-
taan taide-esineet voivat olla hyvinkin epälikvidejä. (Chen 2020b.) 
2.5 Allokointi 
Allokointi tarkoittaa sijoittajan varojen jakautumisen suhdetta eri omaisuusluok-
kien välillä. Sijoittajan tulee varojensa allokaatiota pohtiessa ottaa huomioon si-
joitusaikansa, riskinsietokykynsä ja tavoitteensa. (Oksaharju 2013, 72.) Näkökul-
mia ja lähestymistapoja allokointiin on useita. Allokointia voidaan lähestyä esi-
merkiksi sijoituspolitiikkaan perustuen, jolloin sijoittaja asettaa tietyt allokointira-
jat, esimerkiksi prosentteina omaisuudestaan. Allokointia voi lähestyä myös esi-
merkiksi taktisesta näkökulmasta, jolloin sijoittaja pyrkii hyödyntämään aktiivisesti 
näkemyksiään eri omaisuusluokkien kehityksestä ja mukauttaa sijoitusportfoli-
onsa allokaatiota tämän mukaisesti. (Kallunki ym. 2019, 27–28.) 
2.6  Hajautus 
Riskin pienentäminen hajauttamalla on yksi sijoitustoiminnan kulmakivistä. Ha-
jauttaminen tarkoittaa sijoitusvarallisuuden jakamista, allokointia, eri sijoituskoh-
teisiin, kuten esimerkiksi osakkeisiin ja kiinteistöihin. Hajauttamisella saatava etu 
on riskin pienentäminen. Hajauttamista voi jatkaa vielä sijoituskohteiden sisällä, 
esimerkiksi hajauttamalla osakesijoitukset eri yhtiöiden osakkeisiin (Kallunki ym. 
2019, 29–30). Sijoitusten hajauttamista voisi lähestyä hyvin monesta muustakin 
näkökulmasta, hajautusta voisi tehdä myös mm. ajallisen ja sijoituskohteiden 
maantieteellisen sijainnin näkökulmien kautta (Oksaharju 2013, 126–199). 
3 Vaihtoehtoiset sijoituskohteet 
Vaihtoehtoisille sijoituskohteille on monta eri määritelmää. Vaihtoehtoisiksi sijoi-
tuskohteiksi voisi määritellä esimerkiksi kaikki sijoituskohteet perinteisten listattu-
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jen korko- ja osakemarkkinoiden ulkopuolella. Vaihtoehtoiset sijoituskohteet voi-
daan luokitella esimerkiksi yksityisiin pääomasijoituksiin, yksityisiin lainoihin, kiin-
teään omaisuuteen, hedgerahastoihin ja raaka-aineisiin. Vaihtoehtoisille sijoitus-
kohteille tyypillistä on epälikvidisyys, suuret kertasijoitukset, pitkät sitoutumisajat 
ja korkeat kustannukset. (Huuskonen 2018.) 
Tässä opinnäytetyössä käsitellyiksi vaihtoehtoisiksi sijoituskohteiksi on valittu eri-
koissijoitus- ja vaihtoehtorahastot, vertaislainat, virtuaalivaluutat, hyödykkeet ja 
listaamattomat yhtiöt. 
3.1 Erikoissijoitus- ja vaihtoehtorahastot 
Vaihtoehtorahastoiksi kutsutaan rahastoja, jotka eivät ole sijoitusrahastolain 
säännösten ja valvonnan parissa.  Vaihtoehtorahastot poikkeavat normaaleista 
rahastoista siten, että ne eivät täytä sijoitusrahastolain mukaisia määritelmiä si-
joitusrahastostoista. Vaihtoehtorahastot eivät ole siten sijoitusrahastolain velvoit-
teiden ja säännösten, koskien mm. sijoitusten hajauttamista, piirissä. (Sijoitusra-
hastolaki 213/2019.)  
Vaikka vaihtoehtorahastoja eivät koske sijoitusrahastolain sääntely, kohdistuu 
niihinkin valvontaa ja sääntelyä. Vaihtoehtorahastojen hoitajia koskevassa laissa 
määrätään, että vaihtoehtorahastojen hoitajan on rekisteröidyttävä Finanssival-
vonnan ylläpitämään julkiseen rekisteriin (Laki vaihtoehtorahastojen hoitajista). 
Lisäksi ei-ammattimaisille asiakkaille saa markkinoida vain vaihtoehtorahastoja, 
jotka ovat osakeyhtiöitä, kommandiittiyhtiöitä, erikoissijoitusrahastoja, rekisteröi-
tyjä yhdistyksiä, osuuskuntia tai edellä mainittujen ulkomaalaisia vastineita (Sijoi-
tusrahastolaki 213/2019).  
Vaihtoehtorahastot voivat sijoittaa lähes mihin vain, kuten esimerkiksi raaka-ai-
neisiin, kiinteistöihin, listaamattomien yhtiöiden osakkeisiin, asuntoihin tai met-
siin.  
3.1.1 Erikoissijoitusrahastot 
Erikoissijoitusrahastot ovat vaihtoehtoisista rahastoista tyypillisimpiä ja lähim-
pänä normaaleja, sijoitusrahastolain vaatimusten mukaisia rahastoja. Ne toimivat 
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rahaston muotoisena, mutta niiden säännöissä on poikkeuksia sijoitusrahastoihin 
nähden.  
Erikoissijoitusrahastot voivat sääntöjensä puitteissa esimerkiksi ottaa suurempia 
riskejä kuin sijoitusrahastot, hajauttaa vähemmän, käyttää johdannaisia aktiivi-
sesti tai hyödyntää suurta velkavipua. Kaiken tyyppiset sijoitusrahastot voivat olla 
periaatteessa normaaleja tai erikoissijoitusrahastoja, sijoitusrahastolain vaati-
muksien noudattaminen määrittelee, kumpaan kategoriaan rahasto kuuluu. (Pe-
sonen 2011, 136; Pörssisäätiö 2009, 13–14.)  
Kuviossa 1 on esitelty Suomessa 31.12.2019 rekisterissä olleiden erikoissijoitus-
rahastojen luokitukset Suomen Pankin mukaan (Suomen Pankki 2020). 
Kuvio 1. Erikoissijoitusrahastojen luokitukset 
Kuten kuviosta 1 nähdään, suurin osa erikoissijoitusrahastoista sijoittaa osakkei-
siin, korkoihin tai kiinteistöihin.  
Kuviossa 2 on esitelty Suomessa maaliskuussa 2020 rekisterissä olleiden sijoi-
tusrahastojen luokitukset Suomen Pankin mukaan (Suomen Pankki 2020). 
Osake; 48; 37 %
Korko; 30; 23 %
Hedge; 9; 7 %
Kiinteistö; 24; 19 %
Yhdistelmä; 12; 9 %
Muu; 6; 5 %
Eriskoissijoitusrahastojen luokitukset
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Kuvio 2. Sijoitusrahastojen luokitukset 
 
Kuten kuviosta 2 nähdään, sijoituskohteiden luokittelua katsottaessa erikoissijoi-
tusrahastoilla ei ole suurta eroa normaaleihin sijoitusrahastoihin nähden. Tavalli-
sissa sijoitusrahastoissakin suurin osa rahastoista sijoittaa osakkeisiin tai korkoi-
hin. 
Erikoissijoitusrahastoille on tyypillistä, että niissä on rajoituksia merkinnöissä, lu-
nastusten ja minimisijoitusmäärissä. Taulukossa 1 on vertailtu kahta yksityishen-
kilöille yleisesti saatavilla olevaa erikoissijoitusrahastoa, jotka sijoittuvat yleisiin 
osake- ja kiinteistöluokituksiin.  
Rahasto OP -Vuokratuotto eQ Frontier Osake 
Minimisijoitussumma 10 € 500 € 
Merkintä & Lunastus 
Neljännesvuosit-
tain Kuukausittain 
Merkintäpallkio 2,00 % 1,00 % 
Lunastuspalkkio 1,00 % -5,00 % 1,00 % 
Juoksevat kulut 2,27 % 2,75 % 
Tuottosidonnainen 
palkkio - 
20% vertailuindeksin ylittävästä 
tuotosta 
Rahaston vuosituoton 
vaihteluväli 2013 -
2019 
3,32 % - 8,47 % -13,5 % - 13,3% 
Osake; 267; 50 %
Korko; 166; 31 %
Yhdistelmä; 53; 10 %
Kiinteistö; 33; 6 %
Hedge; 
11; 2 %
Rahamarkkina; 1; 0 %
Muut; 7; 1 %
Sijoitusrahastojen luokitukset
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Taulukko 1. OP-Vuokratuotto ja eQ Frontier Osake -rahastojen vertailu   
Taulukosta 1 nähdään, että eri erikoissijoitusrahastojen välillä voi olla suuriakin 
eroja kuluissa, tuotoissa, sijoitussummissa ja merkintä- ja lunastusmahdollisuuk-
sissa. Tämän vuoksi sijoittajan on erittäin tärkeää tutustua sijoitustuotteeseen en-
nen sijoituspäätöksien tekemistä. Tärkeintä on tutustua rahasto sijoituspolitiik-
kaan, sillä tämä määrää rahaston riskin ja on päällimmäinen selittävä tekijä eri 
rahastojen välisissä tuottoeroissa (Kallunki ja ym.  2019, 127–128). 
Rahastoissa, kuten kaikissa sijoitustuotteissa, on syytä pitää yllä kriittinen ja ob-
jektiivinen näkökulma tuotteen myyjän lupauksia kohtaan. Sijoitustuotteen myy-
minen on lähes aina myyjän kannalta taloudellisesti kannattavaa, mutta kyseisten 
tuotteiden omistaminen ei välttämättä ostajan kannalta sitä ole. (Hyttinen 2017, 
73.)  
3.1.1.1 Hedge-rahastot 
Hedge-rahastoja pidetään monesti omana omaisuusluokkanaan, ei vain osana 
erikoissijoitusrahastoja (Parviainen & Järvinen 2012, 84). Kuviosta 1 nähdään, 
että Suomeen rekisteröidyistä 129 erikoissijoitusrahastoista 9 on hedge-rahas-
toja (tilanne hetkellä 31.12.2019) (Suomen Pankki 2020).  
Hedge-rahastot ovat absoluuttisen tuoton rahastoja, eli niiden tavoitteena on pyr-
kiä tuottamaan tuottoa kaikissa mahdollisissa markkinatilanteissa. Hedge-rahas-
toille on tyypillistä, että niiden tuotot eivät seuraa muiden sijoituskohteiden tuot-
toja. Tuotot ovat hyvin riippuvaisia rahastonhoitajasta, joka usein harjoittaa hyvin 
aktiivista sijoituspolitiikkaa. (Parviainen & Järvinen 2012 84–85; Kallunki ym. 
2019, 124.) 
Hedge-rahastot voivat käyttää hyvin erilaisia strategioita. Hedge-rahastot voivat 
esimerkiksi käyttää teknistä analyysiä hinnoitteluvirheiden löytämiseen tai pyrkiä 
vaikuttamaan itse markkinoihin kauppoja tekemällä. Hedge-rahastoissa on tyy-
pillisesti hyvin korkeat palkkiot, mutta rahastoista saattaa löytää kohtuullisella ris-
killä ja tuotolla varustettuja tuotteita. Edellä mainittujen seikkojen takia hedge-
rahastotuotteisiin pitää tutustua hyvin tarkasti ennen sijoituspäätöksen tekoa. 
(Parviainen & Järvinen 2012, 85–87.) 
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3.1.2 Suljetut pääoma ja kiinteistörahastot 
Suomen Pankin luokituksen mukaan muut vaihtoehtorahastot kuin erikoissijoitus-
rahastot ovat suljettuja pääoma- ja kiinteistörahastoja.  Suomessa on ollut 
31.12.2019 rekisteröitynä 380 suljettua pääoma- ja kiinteistörahastoa. Kuviossa 
2 on esitelty rahastojen luokitukset Suomen Pankin mukaan. (Suomen Pankki 
2020.) 
 
Kuvio 3. Suljettujen pääoma- ja kiinteistörahastojen luokitukset. 
Kuviosta 3 nähdään, että osake- ja kiinteistörahastot muodostavat valtaosan sul-
jetuista pääoma- ja kiinteistörahastoista.  
3.1.2.1 Osakerahastot 
Kuten kuviosta 3 nähdään, suljetuista pääoma- ja kiinteistörahastoista suurin osa 
(49 %) on osakerahastoja. Suljettuja osakerahastoja kutsutaan myös nimellä 
venture-rahastot tai pääomarahastot.  
Näiden rahastojen juridinen muoto on suomessa yleensä kommandiittiyhtiö. Ra-
hastonhoitaja toimii yleensä vastuunalaisena yhtiömiehenä ja sijoittajat äänettö-
minä yhtiömiehinä. Rahastot ovat suljettuja, eli niiden merkintäaikaa on rajoitettu. 
Sijoitusajan kuluttua rahastot suljetaan ja varsinainen sijoitustoiminta käynnistyy. 
Osake; 185; 49 %
Kiinteistö; 151; 40 %
Muu; 44; 11 %
Suljettujen pääoma- ja kiinteistörahastojen 
luokitukset
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Rahastojen tekemät sijoitukset ovat määräaikaisia, tyypillisesti 10-15 vuoden mit-
taisia. Määräajan kuluttua rahastojen omaisuus kotiutetaan ja jaetaan osuuden-
omistajille. (Parviainen 2017, 103–104.) 
Suljettujen osakerahastojen etuna on mm. laaja hajautus, ammattimainen sijoi-
tusprosessi ja helppous.  Haittoina voidaan pitää kehnoa likviditeettiä, korkeita 
kustannuksia (hallinnointipalkkio usein 2 % – 3 % + 20 % tuottopalkkio), suppeaa 
tarjontaa ja saatavuutta. Heikon saatavuuden takia sijoittajat voivat joutua kilpai-
lemaan rahastoihin mukaan pääsystä. Lisäksi minimisijoitussummat ovat usein 
hyvin korkeat, usein välillä 100 000 € - 1 000 000 €. (Parviainen 2017, 104–106.)  
3.1.2.2 Kiinteistörahastot 
Kuviosta 3 voidaan todeta, että lähes puolet (40 %) suljetuista pääoma- ja kiin-
teistörahastoista on kiinteistörahastoja. Suljetut kiinteistörahastot ovat juridiselta 
muodoltaan osakerahastojen tapaan tyypillisesti kommandiittiyhtiöitä. Suljetut 
kiinteistörahastot ovat auki merkinnöille vain tietyn aikaa ja niiden sijoitusaika on 
tyypillisesti vähintäänkin useita vuosia. Minimisijoitussummat ovat hyvin suuria, 
usein vähintään 100 000 €. (Orava & Turunen 2016, 138–140.)  
3.1.3 Yhteenveto rahastoista 
Erikoissijoitus- ja vaihtoehtorahastot sopivat pääosin huonosti aloittavalle-, koke-
mattomalle- tai piensijoittajalle. Tämä johtuu pääosin puutteista näiden sijoitus-
kohteiden saatavuudessa sekä likviditeetissä. Etenkin suljetut pääoma- ja kiin-
teistörahastot ovat erittäin epälikvidejä sekä ne vaativat suurimmalle osalle sijoit-
tajista saavutettavissa olemattomien suuruisia aloituspääomia. Erikoissijoitusra-
hastot voisivat sopia oppaan kohderyhmälle varteenotettaviksi sijoituskohteeksi, 
mutta silloinkin sijoittajan olisi syytä tutustua huolella sijoitustuotteeseen ennen 
sijoituspäätöksen tekemistä.  
3.2 Vertaislainat 
Vertaislainat ovat lainoja, joissa yksityiset henkilöt tai yritykset lainaavat varojaan 
toisille yksityisille henkilöille tai yrityksille. Lainojen välittäminen varoja tarjoavien 
ja lainaa tarvitsevien tahojen välillä tapahtuu usein palveluntarjoajan välityksellä. 
(Kallio & Vuola 2018, 112–113.) Vertaislainamarkkinat ovat kasvaneet Suomessa 
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viime vuosina nopeasti, vuonna 2016 lainoja välitettiin kuluttajille 64,2 miljoonan 
euron arvosta 17 280 hakijalle, kun vuonna 2018 lainoja välitettiin jo 150,1 mil-
joonan euron arvosta 30 867 hakijalle. (Suomen Pankki 2019.)  
Vertaislainojen tuotto muodostuu sijoittajan saamista koroista luottotappiolla vä-
hennettynä. Vertaislainojen tuotto vaihtelee, keskimääräinen tuotto on 7 % - 12 
%, korkojen vaihdellessa lainoittain 8 % - 20 % välissä. (Remes 2018.)   
Vertaislainaaminen aloitetaan rekisteröitymällä vertaislainoja välittävään palve-
luun. Palveluun sijoitetaan varoja ja määritellään, miten varat halutaan sijoittaa, 
käytännössä tarkoittaen sitä, että keille lainataan ja millä ehdoilla. Sijoitettavia 
lainakohteita löytyy eri palveluista niin yritysten myyntilaskujen rahoituksesta aina 
kuluttajien auto- ja asuntolainoihin (Fellow Finance, Mintos). Suomalaisia aktiivi-
sia, sijoituksia vastaan ottavia vertaislainapalveluita on tällä hetkellä vain yksi, 
Fellow Finance (tilanne 20.3.2020). Moni suomalainen vertaislainoja tarjoava yri-
tys on lopettanut sijoittajille lainojen tarjoamisen viimeisen vuoden aikana, esi-
merkiksi lainaaja.fi ja AuroraX– palvelut ovat lopettaneet toimintansa tai lakan-
neet vastaanottamasta uusia sijoituksia (Lainaaja.fi; AuroraX). Suomalainen si-
joittaja voi kuitenkin sijoittaa vaivattomasti myös EU-alueella rekisteröidyissä ver-
taislainapalveluissa, esimerkiksi Viroon rekisteröidyssä, mutta myös suomeksi 
palvelua tarjoavassa Bondorassa tai alan suurimpiin kuuluvan, 281 698 käyttä-
jän, 779,94 miljoonan euron aktiivisen lainapääoman, Latviaan rekisteröidyn ja 
englanniksi palvelua tarjoavan Mintoksen kautta (Bondora; Mintos.) 
Vertaislainoja ei usein ole pakko pitää velan juoksuajan loppuun asti. Useimmat 
suosituimmat markkinapaikat, kuten esim. Fellow Finance ja Mintos, tarjoavat 
alustoillaan lainojen jälkimarkkinoita. Jälkimarkkinoilla sijoittajat voivat ostaa tai 
myydä lainoja toisilleen. Jälkimarkkinoiden avulla sijoittajalla on mahdollisuus lik-
vidoida sijoituksensa jopa välittömästi, mikäli saa lainansa myytyä.  
Vertaislainojen riski muodostuu pääosin kahdesta tekijästä, luottoriskistä ja alus-
tariskistä.  Luottoriski tarkoittaa riskiä, että lainojen ottajat eivät maksa lainojaan 
takaisin. Alustariskistä tarkoittaa riskiä siitä, että palveluntarjoaja menisi konkurs-
siin tai palvelu muuten sulkeutuisi.  
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Luottoriski vaihtelee palveluittain ja lainoittain, esimerkiksi Fellow Finance -pal-
velussa on tarjolla eri tähti-, eli riskiluokituksen lainoja. Sijoittaja voi itse päättää 
minkä luokituksen omaaviin lainoihin haluaa sijoittaa. Fellow Financessa yli 90 
päivää erääntyneenä olleet lainasaatavat myydään perintäyhtiölle, jolloin sijoitta-
jaa saa markkina-alueen mukaan, Suomessa 53 % kokoisen, korvauksen sijoit-
tamalleen lainapääomalle. (Fellow Finance.) Vertaislainapalvelu Mintoksessa 
puolestaan on tarjolla kahdenlaisia lainoja, sellaisia, joilla on takaisinostotakuu ja 
sellaisia, joilla ei ole. Takaisinostotakuu tarkoittaa, että lainanvälittäjä ostaa lainan 
takaisin, eli maksaa jäljellä olevan lainapääoman takaisin sijoittajalle, mikäli lai-
nan maksu on yli 60 päivää myöhässä. (Mintos.)  
Toisen riskin muodostaa alustariski. Alustariskiä voi olla vaikea arvioida, sillä esi-
merkiksi ulkomaalaisten yritysten taloustietoja voi olla hankalaa tai mahdotonta 
saada, jolloin alustan joutumista konkurssiin tai muihin maksuvaikeuksiin on hy-
vin hankalaa arvioida. Alustoissa on myös riski huijatuksi tulemisesta, jolloin si-
joittaja menettää koko sijoittamansa pääoman. Mediassa on ollut esillä paljon eri 
vertaislaina-alustoihin liittyviä huijausepäilyjä, esimerkiksi Kauppalehti uutisoi 
3.2.2020 Latvialaisten Kuetzal- ja Envestio-palveluiden paljastuneen huijauksiksi 
(Hämäläinen 2020).  
Vertaislainat tarjoavat siis houkuttelevia, jopa osakemarkkinoihin verrattavia 
tuotto-odotuksia, mutta sisältävät myös paljon riskejä. Sijoittajan olisi syytä tutus-
tua sijoitettavaan alustaan ja sijoitettaviin lainoihin huolella ennen sijoituspäätös-
ten tekoa. Alusta- ja lainariskeiltä voi suojautua hajauttamalla sijoitukset laajasti 
niin eri palveluiden kuin lainojenkin välillä.   
3.3 Virtuaalivaluutat 
Virtuaalivaluutat, erityisesti Bitcoin, ovat olleet viime vuosien aikana paljon esillä 
mediassa. Erityisesti mediaa on kiinnostanut Bitcoinin erittäin nopean ja korkean 
arvonnousun mahdollistamat sijoittajien saavuttamat korkeat tulot. Esimerkiksi 
Yle kirjoitti vuonna 2018 uutisen otsikolla Bitcoin teki 28-vuotiaasta miljonäärin – 
500 euron sijoituksella 2 miljoonan euron tulot ja puolestaan Iltalehti on uutisoinut 
vuonna 2019 seuraavasti; Tuiki tuntematon Alexander yllätti kaikki tienaamalla 
liki 25 miljoonaa – Näin kävi bitcoinmiljonääreille nyt (Vironen 2018; Rautio 2019). 
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Virtuaalivaluutta on yleistermi erilaisille virtuaalisessa muodossa oleville varoille, 
joille on tyypillistä mm. se, että ne eivät ole keskuspankin tai viranomaisen liik-
keelle laskemia tai takaamia, niitä voidaan siirtää, varastoida ja myydä sähköi-
sesti sekä niitä voidaan käyttää vaihdannan välineenä. Kryptovaluuttaa käytetään 
usein puhekielessä synonyyminä virtuaalivaluutoille, mutta Finanssivalvonnan 
määritelmän mukaan kryptovaluutan erottaa virtuaalivaluutasta se, että kryptova-
luutan toiminta perustuu erilaisiin avaimiin, joiden avulla jokainen varojensiirto 
suoritetaan salattuna. (Finanssivalvonta 2019a.)  
Virtuaalivaluutoilla, kuten Bitcoinilla, on periaatteessa sama tehtävä ja tarkoitus 
kuin perinteisilläkin Fiat-valuutoilla: mahdollistaa kaupankäynti valuuttaa vas-
taan, säilöä arvoa eli tulevaisuuden ostovoimaa ja tarjota laskentayksikkö tätä 
arvonsäilytystä ja kaupankäyntiä vastaan (Kelly 2014, 122-123; Franco 2014, 
21). Fiat-valuutalla tarkoitetaan jonkin valtion tai julkisoikeudellisen yhteisön liik-
keelle laskemaa valuuttaa, jonka arvoa ei ole sidottu mihinkään fyysiseen hyö-
dykkeeseen, kuten kultaan. Suurin osa maailman tärkeimmistä valuutoista on 
Fiat-valuuttoja, Fiat-valuuttoja on mm. euro ja Yhdysvaltojen dollari. (Chen 
2020a.) 
Bitcoineja, kuten muitakin virtuaalivaluuttoja vaihdetaan Fiat-rahaksi useimmiten 
internetissä toimivien pörssien kautta, esimerkiksi volyymilla mitattuna maailman 
suurimman (tilanne 27.3.2020) Binancen tai Suomesssa tomivan, suomeksi pal-
velua tarjoavan Coinmotionin kautta (Kelly 2014, 40-41; CoinMarketCap, Coin-
motion). Joissakin pörsseissä on mahdollista vaihtaa myös virtuaalivaluuttoja 
keskenään, eli hankkia jollain virtuaalivaluutalla, esimerkiksi Bitcoinilla, muita vir-
tuaalivaluuttoja (Kelly 2014, 40–41). Virtuaalivaluuttapörsseihin liittyy usein vas-
tapuoliriski, sillä valuutanvaihdot eivät välttämättä realisoidu, vaan tapahtuvat 
vain pörssin sisäisesti, ennen kuin pörssitilinhaltija nostaa varojaan ulos pörssistä 
(Kelly 2014, 42). Tämän takia sijoittajan olisi hyvä tutustua käyttämäänsä pörssiin 
huolella sekä pitää mahdollisimman suuri osa varoista, niin virtuaalivaluutat kuin 
Fiat-rahankin, omilla tileillään. Virtuaalivaluuttojen käsittelyyn on tullut viimeisim-
pien vuosien aikana myös paljon uusia innovaatioita. Yksi esimerkki tallaisesta 
innovaatiosta on Suomessa toimiva Bittimaatti, joka on kryptovaluuttoja välittävä 
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automaatti, joka toimii pankkiautomaatin tavoin; sen kautta voi ostaa tai myydä 
virtuaalivaluuttoja käteistä rahaa vastaan (Bittimaatti). 
Virtuaalivaluuttoja voidaan usein hankkia muutenkin kuin ostamalla tai vaihta-
malla. Virtuaalivaluuttajärjestelmät palkitsevat virtuaalivaluutan louhintaan osal-
listuvat kyseisen järjestelmän virtuaalivaluutoilla. Louhinta tarkoittaa tietokoneen 
laskentatehon luovuttamista virtuaalivaluuttajärjestelmän käyttöön. (Verohallinto 
2020d.)   
Virtuaalivaluuttoja, kuten Bitcoinia, on hankala verrata suoraan mihinkään muu-
hun sijoituskohteeseen, sillä niiden luonne sijoituskohteena on hyvin uniikki. Si-
joittajan näkökulmasta virtuaalivaluuttoja voitaisiin verrata esimerkiksi joko perin-
teisiin omaisuusluokkiin, kuten esimerkiksi joukkovelkakirjalainoihin tai muihin va-
luuttoihin. Virtuaalivaluuttojen arvonkehitys riippuu niillä olevan käytettävyyden 
vaihdannan välineenä (kuinka hyväksytty vaihdannan väline se on) sekä niiden 
kysynnän ja tarjonnan määrästä.  (Kelly 2014, 123–133.)  Joidenkin mukaan taas 
virtuaalivaluutta Bitcoinin voidaan katsoa olevan kullan kaltainen turvasatama, 
joka säilyttää arvonsa, vaikka osakemarkkinoilla vallitsisi epävarmuus (Mourdou-
koutas 2019; Tuominen 2019).  
Virtuaalivaluutoista saatava tuotto tai tappio muodostuu virtuaalivaluuttojen ar-
vonmuutoksista. Virtuaalivaluuttoihin sisältyy korkea riski, sillä virtuaalivaluutto-
jen arvonmuutos on voimakasta niiden arvonmuodostuksen spekulatiivisen luon-
teen sekä arvon takauksen puutteen takia. Erityisen riskialtista on ICO:on, Initial 
Coin Offering, eli kryptovaluutan liikkeellelaskuun liittyvään rahoituskierrokseen 
osallistuminen, sillä ICO:n sääntely voi olla hyvinkin olematonta. ICO:sta saata-
vien virtuaalivaluuttojen kohdalla riski koko pääoman menettämisestä on korkea 
sekä sijoituksen likviditeetti on usein heikko.  (Finanssivalvonta 2019a.)  
Virtuaalivaluutat ovat historiassa mahdollistaneet hyvin korkeita tuottoja, mutta ei 
ole mitään takeita siitä, että tulevaisuudessa esimerkiksi Bitcoinin arvonkehitys 
jatkuisi samanlaisena. Virtuaalivaluuttojen spekulatiivinen luonne sijoituskoh-
teena johtaa siihen, että mikäli sijoittaja haluaa sijoittaa virtuaalivaluuttoihin esi-
merkiksi hajautuksen tai korkean tuotto-odotuksen takia, tulee sijoittajan ymmär-
tää virtuaalivaluuttoihin liittyvät riskit hyvin ennen sijoituspäätöksen tekoa.  
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3.4 Hyödykkeet 
Hyödykkeet ovat aineellisia tai aineettomia asioita, jotka välittömästi tai välilli-
sestä tyydyttävät ihmisten tarpeita (Tilastokeskus). 
Hyödykkeet tarjoavat paljon erilaisia ja erimuotoisia sijoitusmahdollisuuksia. Ylei-
simpiä hyödykesijoituskohteita ovat kulta, hopea ja öljy. Muita sijoittamismahdol-
lisuuksia tarjoavia hyödykkeitä ovat esimerkiksi maataloutuotteiden raaka-aineet 
ja ruoka. (Kallunki ym. 2019, 107-108.) 
Hyödykemarkkinoilla hyödykkeiden hinta muodostuu eri tavalla kuin osake- tai 
korkomarkkinoilla. Hyödykkeet eivät itsessään tuota ollenkaan kassavirtaa, jota 
diskonttaamalla voitaisiin arvioida tulevien rahavirtojen nykyarvoa. Hyödykkeiden 
hinta muodostuu pääasiassa globaalin kysynnän ja tarjonnan mukaan. (Fabozzi  
ym. 2008, 38–39; Pesonen 2011, 145.) Hyödykesijoitusten arvonkehitys korreloi 
heikosti yleisen talouden- ja markkinoiden kehityksen kanssa, joten hyödykesijoi-
tukset voivat tarjota houkuttelevia sijoitusmahdollisuuksia osake- ja korkomarkki-
noiden menestyessä heikosti (Parviainen & Järvinen 2012, 83–84). 
Opinnäytetyössä ei käsitellä kaikkia mahdollisia hyödykesijoituskohteita erikseen 
hyödykkeiden tarjoamien sijoituskohteiden suuren lukumäärän vuoksi. Hyödyke-
sijoituskohteista ainoastaan kulta tullaan käsittelemään erikseen.  
3.4.1 Kulta 
Jalometalleja, etenkin kultaa, pidetään monesti eräänlaisena sijoittajan turvasa-
tamana. Kullan arvo saattaa kohota, mitä suurempi epävarmuus markkinoilla, ta-
loudessa ja maailmanpolitiikassa vallitsee. Kulta siis toimii arvon säilyttäjänä ja 
inflaatiosuojana.  Sijoittajan on kuitenkin pidettävä mielessä että, kullan, kuten 
minkään muunkaan sijoituskohteen, historiallinen kehitys ei kuitenkaan välttä-
mättä vastaa tulevaa kehitystä. Koronakriisin käynnistyttyä Yhdysvalloissa helmi- 
ja maaliskuun 2020 aikana S&P 500 indeksin arvo laski kuukaudessa 30 % mutta 
kullankin markkinahinta laski, vaikkakin vähemmän (10 %).  Sijoittajan on myös 
hyvä pitää mielessä valuuttakurssien vaihtelut. Kullan kaupankäyntivaluutta on 
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Yhdysvaltojen dollari, joten täten esimerkiksi euron ja dollarin välinen kurssihei-
lunta vaikuttaa suomalaisen sijoittajan omistaman kullan arvoon euroissa, vaikka 
kullan hinta markkinoilla ei muuttuisi. (Moore 2020; Saario 2020, 222.)  
Kullan keskimääräinen arvonnousu on ollut vuosina 1971 - 2019 n. 7-% (Saario 
2020, 221–225.) Viimeisen 10 vuoden aikana (26.6.2010 – 9.4.2020) kullan hinta 
dollareissa on noussut 46,6 % ja Yhdysvaltojen osakemarkkinoita kuvaavaan 
S&P 500 -indeksin arvo on noussut 132,0 %.  (Gold.co.uk 2020; Nasdaq 2020.) 
3.4.2 Hyödykkeisiin sijoittaminen 
Hyödykkeisiin voi sijoittaa monella eri tapaa. Yksi tapa on ostaa hyödykkeitä fyy-
sisesti. Fyysisillä hyödykkeillä ei ole vastapuoliriskiä kuten joissakin sijoitusinstru-
menteissa, mutta hyödykkeitten kuljetus ja säilöntä aiheuttavat kustannuksia ja 
se on usein epäkäytännöllistä. Esimerkiksi paloherkkien hyödykkeiden, kuten öl-
jyn, säilyttämisestä on viranomaismääräyksiä, joita on noudatettava. Tästä 
syystä hyödykkeiden fyysinen säilyttäminen on käytännössä järkevää vain jalo-
metallien kohdalla. Tämä heikentää pelkkiin fyysisiin hyödykkeisiin sijoittavan 
mahdollisuuksia sijoitusten hajauttamiseen (Fabozzi ym. 2008, 36–37; Kallunki 
ym. 2019, 105–106). 
Hyödykkeisiin voi sijoittaa myös noteerattujen sijoitusinstrumenttien kautta, ETF- 
ja ETC-rahastojen avulla. ETC- ja ETF-rahastot ovat pörssinoteerattuja sijoi-
tusinstrumentteja. Niillä voi käydä kauppaa useimmissa pörssitoimeksiantoja vä-
littävissä kaupankäyntipalveluissa. Varat säilötään sijoittajan arvo-osuustilille. 
(Kallunki ja ym 2019, 106.) ETF-rahastot ovat pörssinoteerattuja rahastoja. Ne 
toimivat kuten muutkin sijoitusrahastot, mutta niiden osuuksilla käydään kauppaa 
pörssissä. ETC-rahastot eivät nimestään huolimatta ole virallisesti rahastoja vaan 
velkakirjoja. ETC-rahastot ovat velkainstrumentteja, joiden arvo seuraa jotakin 
hyödykettä. ETC-rahastoissa velan vakuutena käytetään usein samaa fyysistä 
hyödykettä, jota rahasto seuraa. (Mitchell 2018.) ETC:t ovat yleensä kohdenne-
tumpia yhteen tiettyyn raaka-aineeseen kuin ETF:t. Rahastot toimivat pääosin 
erilaisten futuuri-, termiini- ja swapsopimusten avulla, ne harvoin sijoittavat hyö-
dykkeisiin fyysisesti. ETF- ja ETC-rahastoissa on suuria eroja rahastojen välillä 
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mm. kustannuksissa ja sijoituskohteissa, joten sijoittajan olisi syytä perehtyä hy-
vin mahdolliseen sijoituskohteeseen ennen sijoituspäätöksen tekemistä. (Kal-
lunki ym. 2019, 106.)  
Sijoittaja voi halutessaan osallistua hyödykemarkkinoille epäsuorasti ostamalla 
hyödykemarkkinoilla toimivan, esimerkiksi hyödykettä valmistavan, kaivavan tai 
jalostavan yhtiön osakkeita (Kallunki ja ym 2019, 106; Pesonen 2011, 147; Par-
viainen & Järvinen 2012, 84). Hyödykkeiden kanssa toimivaan yhtiöön sijoitta-
mista ei voida kuitenkaan pitää suorana vaihtoehtona itse hyödykkeisiin sijoitta-
miselle, sillä hyödykkeiden kanssa toimivien yhtiöiden menestykseen vaikuttaa 
myös hyödykkeiden hinnan muutoksesta johtumattomat yhtiöiden sisäiset tekijät, 
kuten esimerkiksi johdon osaaminen. Mikäli sijoittaja haluaa sijoittaa hyödykkei-
den kanssa toimivaan yhtiöön, tulisi sijoittajan tutustua yhtiöön ja sen liiketoimin-
taan huolella ennen sijoituspäätösten tekoa, sillä riskinä on jopa koko pääoman 
menettäminen yhtiön mennessä konkurssiin. (Kallunki ym. 2019, 106–107; 
(Fabozzi ym. 2008, 11–12.) 
3.4.3 Yhteenveto hyödykesijoittamisesta 
Yleisesti hyödykkeiden tuotto on ollut verrattavissa osakkeisiin nähden, mutta ku-
ten osakkeissakin, on raaka-aineiden välillä suuria eroja tuotoissa. Lisäksi raaka-
aineiden volatiliteetti voi olla korkea. (Parviainen & Järvinen 2012, 83–84.) 
Hyödykkeisiin sijoittaminen tuo suojaa inflaatiota vastaan. Lisäksi heikko arvon-
kehityksen korrelaatio muiden omaisuusluokkien kanssa tekee hyödykesijoituk-
sista toimivan hajauttamisen välineen. Tämä johtaa kuitenkin siihen, että hyödyk-
keiden arvonkehitys on heikkoa suhteessa osakkeisiin osakemerkinnöiden kehit-
tyessä positiivisesti (Fabozzi ym. 2008, 36–37; Paviainen & Järvinen 2012, 83–
84 ; Kallunki ym. 2019, 107). 
Ennen hyödykkeisiin sijoittamista sijoittajan tulisi miettiä sijoitusstrategiaansa. 
Etenkin sijoittajan tulisi pohtia mihin hyödykkeisiin haluaa sijoittaa, miksi ja millä 
tavalla sekä perehtyä syvällisesti valitsemaansa sijoituskohteen ehtoihin ja riskei-
hin.  
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3.5 Listaamattomat yhtiöt 
Suurin osa maailman yrityksistä on listaamattomia, eli ne eivät ole julkisen kau-
pankäynnin kohteena. Esimerkiksi Yhdysvalloissa oli vuonna 2015 noin kuusi mil-
joona yritystä, joista listattuja 4 300 (Elo & Saarhelo 2018, 80). Suomessa yrityk-
siä oli vuonna 2018 361 069 kappaletta, joista yli 250 henkilöä työllistäviä, suur-
yritykseksi työntekijämäärän perusteella luokiteltavaa yritystä 657 (Kirjanpitolaki 
1997/1336; Tilastokeskus 2020). Nasdaq Helsinki -kauppapaikalla voidaan 
käydä kauppaa yhteensä 170 yhtiön osakkeilla, First North -kauppapaikalla 33 
yhtiön osakkeella ja päälistalla 137 yhtiön osakkeella (tilanne 14.4.2020) (Nasdaq 
Nordic).  
Listaamattomiin yhtiöihin sijoittaminen vastaa perusidealtaan listattuihin yhtiöihin 
sijoittamista, osakeyhtiön tapauksessa sijoittaja ostaa osakkeita yrityksestä ja 
saa tätä vasten voitto-osuuksia yhtiön tuloksesta eli osinkoja ja/tai mahdollisuu-
den myydä osakkeet pois myöhemmin ostohintaa korkeammalla hinnalla. Listaa-
mattoman yhtiön ero listattuun yhtiöön on usein se, että listaamaton yhtiö on 
usein yhtiömuodoltaan osakeyhtiö eikä julkinen osakeyhtiö ja osakkeet eivät ole 
julkisen kaupankäynnin kohteena pörssissä (Nasdaq Helsinki tai Nasdaq First 
North Finland).   
Riski on listaamattomiin yhtiöihin sijoitettaessa korkeampi kuin listattuihin yhtiöi-
hin sijoitettaessa. Listaamattomien yhtiöiden osakkeiden korkeampi riski listattu-
jen yhtiöiden osakkeisiin verrattuna muodostuu listaamattomien yhtiöiden suppe-
ammasta sääntelystä, esimerkiksi sijoittajaviestintää koskien ja osakkeiden hei-
kommasta likviditeetistä. (Kallunki ym. 2019, 85; Kallunki & Niemelä 2012, 171.) 
Erityisen riskipitoisia ovat aloitusvaiheessa oleviin yhtiöihin sijoittaminen, sillä näi-
den toiminnasta ei välttämättä ole dokumentoitua tietoa ja historiaa, vaan sijoit-
taja joutuu luottamaan yrityksen ja/tai yrittäjän itsensä antamaan informaatioon 
(Parviainen 2017, 96-98). Listaamattomien yhtiöiden ei esimerkiksi tarvitse jul-
kaista julkisia osavuosikatsauksia, toisin kuin listattujen yhtiöiden (Arvopaperi-
markkinalaki 746/2012).  
Korkeamman riskiprofiilin takia sijoittajan on hyvin tärkeää tuntea kohdeyritys mi-
hin on sijoittamassa ja muistaa hajauttaa sijoituksensa. Korkeamman riskin takia 
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sijoituksilta listaamattomiin yrityksiin myös yleensä vaaditaan korkeampaa tuot-
toa, tuottovaatimus on usein noin 4 – 5 %-yks. korkeampi kuin vastaavan listatun 
yhtiön kohdalla. (Kallunki ym. 2019, 85; Kallunki & Niemelä 2012, 171.)  
Korkeamman riskin ja tuottovaatimuksen vastapainoksi listaamattomat yhtiöt 
myös monesti tuottavat hyvin. Työeläkevakuuttajat Ry:n tilastojen mukaan työ-
eläkeyhtiöiden sijoitukset listaamattomiin yhtiöihin tuottivat 10 vuoden ajanjakson 
(2010 - 2019) aikana keskimäärin 18,1 % vuodessa, kun taas sijoitukset listattui-
hin yhtiöihin tuottivat vastaavalla aikaväillä keskimäärin 7,9 % vuodessa (Tela 
2020).  
3.5.1 Listaamattomiin yhtiöihin sijoittaminen 
Listaamattomiin yhtiöihin voi sijoittaa monella tapaa. Yksi helposti saavutetta-
vissa oleva tapa on sijoittaa verkossa toimivien osakevälittäjien kautta, joiden pal-
veluissa voi käydä osakkeilla kauppaa lähes samalla tavalla kuin listatuilla osak-
keilla; ostaja jättää ostotarjouksen palveluun ja mikäli löytyy hinnan ja muut ehdot 
täyttävä myyntitarjous, kauppa toteutuu. Yksi tällaisista palveluista on Privanet. 
Privanet tarjoaa palvelua suomen kielellä ja siellä on kaupan suomalaisten yhti-
öiden osakkeita. Privanetissä sijoittaja hakeutuu ensin asiakkaaksi palveluun, 
jonka jälkeen hän voi tehdä toimeksiantoja online-palvelussa. Kulut ovat Priva-
netissä hieman korkeammat kuin monessa noteerattujen yhtiöiden osakkeita vä-
littävissä palvelussa, Privanet veloittaa välityspalkkiota 2 % kauppahinnasta mi-
nimiveloituksen ollessa 30 euroa. (Privanet.) 
Toinen listaamattomiin yhtiöihin sijoittamismahdollisuuksia verkossa tarjoava pal-
velu on Invesdor. Invesdor eroaa Privanetistä siten, että Invesdorissa ei käydä 
kauppa yhtiöiden osakkeilla, vaan Invesdorissa osallistutaan yhtiöiden oman 
pääoman rahoituskierroksiin, osakeanteihin. Sijoittaja ei osta osakkeilta muilta si-
joittajilta, vaan lunastaa yhtiön uusia liikkeelle laskettavia osakkeita. Liikkeelle 
laskettavien osakkeiden likviditeetti voi olla heikko, sillä nämä eivät välttämättä 
ole missään kaupankäyntialustalla kaupankäynnin kohteena. Joidenkin Invesdo-
rin kautta rahoitusta etsineiden yhtiöiden osakkeita päätyy myöhemmin kaupan-
käynnin kohteeksi esimerkiksi Privanettiin tai yhtiöt listautuvat, mutta invesdor 
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itse ei takaa, että osakkeet päätyvät koskaan julkisen kaupankäynnin kohteeksi. 
(Invesdor.) 
Muita listaamattomien osakkeiden hankkimistapoja on etsiä rahoitusta tarvitsevia 
yhtiöitä tai osakkeitaan myyviä henkilöitä esimerkiksi erilaisten enkelisjoittaver-
kostojen tai sijoitustapahtumien kautta. Lisäksi usein etenkin alkuvaiheessa ole-
viin yhtiöihin sijoittajaa etsivä yrittäjä saattaa löytyä sijoittajan lähipiiristä, esimer-
kiksi sukulaisista tai ystävistä. Sijoittaja voi sijoittaa listaamattomiin yhtiöihin myös 
epäsuorasti rahastojen kautta. (Parviainen 2017, 96–106.) 
4 Lakisääntely ja verotus 
Yksityissijoittajien ja heille palveluita tarjoavien toimijoiden toimintaa ohjaavat 
Suomessa mm. sijoituspalvelulaki, arvopaperimarkkinalaki ja kuluttajansuojalaki 
(Sijoituspalvelulaki 747/2012; Arvopaperimarkkinalaki 746/2012; Kuluttajansuo-
jalaki 38/1978). Lisäksi joitakin sijoituskohteita sääntelee oma lakinsa, kuten ra-
hastoja sijoitusrahastolaki (Sijoitusrahastolaki 213/2019).  
4.1 Lakisääntely 
Yksityissijoittajaan liittyy oleellisesti termi ei-ammattimainen asiakas. Sijoituspal-
velun tarjoajan on luokiteltava asiakkaansa ammattimaiseksi tai ei-ammatti-
maiseksi asiakkaaksi ennen palvelujen tarjoamista. Ei-ammattimaisen tai ammat-
tilaisen asiakkaan status vaikuttaa mm. sopimusvelvollisuuksiin, tiedonantovel-
vollisuuksiin, toimeksiantojen käsittelyyn ja rahastojen kohdalla merkittävimpänä 
sijoittajien korvausrahaston piiriin kuulumiseen. (Nousiainen & Sunderg 2013, 
46–49.)  
Sijoittajien korvausrahasto on rahasto, jonka tarkoituksena on turvata sijoittajan 
saatavat, mikäli sijoituspalvelun tarjoaja ei kykene suoriutumaan maksuvelvoit-
teistaan sijoittajaa kohtaan. Korvausrahaston suoja kattaa mm. toimeksiantojen 
välittämisen ja toteuttamisen sekä omaisuudenhoidon. Sijoitustoiminnan tappiot 
eivät ole suojan piirissä. Sijoittaja voisi hakea rahastosta korvausta esimerkiksi 
tilanteessa, jossa palveluntarjoaja menisi konkurssiin ja olisi sekoittanut asiak-
kaan varat ja yhtiön varat keskenään. (Sijoittajien korvausrahasto.) 
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Lähtökohtaisesti kaikki omaan lukuun toimivat luonnolliset henkilöt ovat ei-am-
mattimaisia asiakkaita. Asiakas voi kuitenkin vaatia itseään kohdeltavan ammat-
timaisena asiakkaana omasta pyynnöstä ammattimaisena asiakkaana, jos se ar-
vioi, että asiakkaalla on valmiudet tehdä itsenäisiä sijoituspäätöksiä ja ymmärtää 
niihin liittyvät riskit ja jos asiakas lisäksi täyttää vähintään kaksi seuraavista vaa-
timuksista: 
1) asiakas on toteuttanut huomattavan suuria liiketoimia kyseisillä markkinoilla 
keskimäärin kymmenen kertaa neljännesvuodessa neljän viimeksi kuluneen vuo-
sineljänneksen aikana; 
2) asiakkaan sijoitusvarallisuuden arvo on yli 500 000 euroa; 
3) asiakas työskentelee tai on työskennellyt rahoitusalalla ammattimaisesti vä-
hintään vuoden tehtävässä, joka edellyttää tietämystä suunnitelluista liiketoimista 
ja palveluista. (Sijoituspalvelulaki 747/2012.) 
4.1.1 Erikoissijoitus- ja vaihtoehtorahastot 
Erikoissijoitus- ja vaihtoehtorahastojen hoitaminen sekä niiden tarjoaminen sijoit-
tajille on luvanvaraista toimintaa. Rahastoyhtiö saa hoitaa vaihtoehtorahastojen 
hoitajista annetun lain (162/2014) 2 luvun 1 §:ssä tarkoitettua vaihtoehtorahas-
toa, jos sillä on vaihtoehtorahastojen hoitajan toimilupa tätä toimintaa varten tai 
se on rekisteröitynyt Finanssivalvontaan noudattaen mainittua lakia (Sijoitusra-
hastolaki 213/2019). Sijoitusrahastolaissa (213/2019) tarkoitetun rahastoyhtiön, 
joka hoitaa vaihtoehtorahastoja, tulee hakea toimilupaa tai rekisteröityä tämän 
lain mukaisesti (Laki vaihtoehtorahastojen hoitajista 162/2014).  
Finanssivalvonta vahvistaa erikoissijoitusrahastojen säännöt (Laki vaihtoehto ra-
hastojen hoitajista 162/2014). 
Erikoissijoitusrahastojen erittelemiseksi normaaleista sijoitusrahastolain alaisista 
rahastoista erikoissijoitusrahastojen nimissä on aina oltava sana erikoissijoitus-
rahasto. Lisäksi erikoissijoitusrahaston markkinointiaineistosta on käytävä selke-
ästi ilmi ne seikat, joiden vuoksi sijoitusrahastoa pidetään erikoissijoitusrahas-
tona. (Laki vaihtoehtorahastojen hoitajista 162/2014.)  
4.1.2 Vertaislainat 
Vertaislainat kuuluvat joukkorahoituslain piirin. Laissa joukkorahoitus on määri-
telty seuraavasti lainamuotoisella joukkorahoituksella vastiketta vastaan harjoi-
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tettavaa luoton hankkimista, tarjoamista tai luotonvälitystä, jossa velkasuhde syn-
tyy joukkorahoituksen saajan ja joukkorahoituksen välittäjän asiakkaan välille.  
Lain mukaan joukkorahoituksen välittäjä on määritelty seuraavasti joukkorahoi-
tuksen välittäjällä elinkeinonharjoittajaa, joka ei ole luottolaitos, maksulaitos, ra-
hastoyhtiö, sijoituspalveluyritys eikä vaihtoehtorahastojen hoitaja ja joka ammat-
timaisesti välittää laina- tai sijoitusmuotoista joukkorahoitusta. (Joukkorahoitus-
laki 734/2016.)   
Vain ne joukkorahoituksen välittäjät, jotka ovat merkitty finanssivalvonnan rekis-
teriin, saavat välittää lainamuotoista joukkorahoitusta. Finanssivalvonnan luvan-
haltijat saavat myös tarjota lainamuotoiseen joukkorahoitukseen liittyvää sijoitus-
neuvontaa. (Joukkorahoituslaki 734/2016.) Lista luvanhaltijoista on saatavilla Fi-
nanssivalvonnan sivustoilla. Sivustoilla kerrotaan mm. valvottavan ja Finanssival-
vonnan vastuuvalvojan yhteystiedot ja tieto luvanhaltijan hallitsemasta toimilu-
vasta. (Finanssivalvonta.) 
Kuluttajansuojalaissa on myös kuluttajaluottoja koskevia määräyksiä. Näitä mää-
räyksiä sovelletaan vertaislainaukseen, mikäli luottoa välittävän yrityksen ei kat-
sota olevan luotonantaja vaan pelkkä luoton välittäjä. Sen määrittäminen, onko 
luottoa välittävä yritys luoton antaja vai pelkkä välittäjä, voi joskus olla hankalaa. 
On ollut jopa tapauksia, joissa viranomaiset ja luottoja välittävät yhtiöt ovat olleet 
asiasta eri mieltä. (Kallio & Vuola 2018, 114–115.) Kuluttajasuojalaissa määrä-
tään mm. luottokustannusten maksimimäärästä, joka on 20 % (Kuluttajansuoja-
laki 38/1978).  
4.1.3 Virtuaalivaluutat 
Virtuaalivaluuttamarkkinoiden sääntely on hyvin hajanaista, eikä kansainvälisiä 
käytäntöjä ole vielä paljoa. Tämä on luonnollista, sillä yksi virtuaalivaluuttoja mää-
rittelevä tekijä on niiden riippumattomuus keskushallinnoista, pankeista tai muus-
takaan rajoittavasta sääntelystä.  
Virtuaalivaluuttojen tarjoamista sääntelee Suomessa Laki virtuaalivaluutan tarjo-
ajista. Lain mukaan Elinkeinonharjoittaja saa tarjota virtuaalivaluuttaan liittyviä 
palveluita vain, jos se on rekisteröity tämän lain mukaisesti virtuaalivaluutan tar-
32 
joajaksi. Lain mukaista virtuaalivaluuttoihin liittyvää toimintaa on mm. virtuaaliva-
luuttojen markkinapaikan ylläpitäminen, virtuaalivaluuttojen säilyttäminen, eli 
lompakkopalvelujen tarjoaminen ja virtuaalivaluuttojen liikkeellelasku. Virtuaali-
valuuttoihin liittyviä palveluita saa tarjota vain, mikäli on rekisteröitynyt Finanssi-
valvonnan rekisteriin virtuaalivaluuttojen tarjoajista. Finanssivalvonta valvoo lain 
määräyksien noudattamista. (Laki virtuaalivaluutan tarjoajista 572/2019.) 
Virtuaalivaluutat ovat myös EU:n rahanpesudirektiivin piirissä ja virtuaalivaluut-
toihin on liitetty korkea riski rahanpesusta ja terrorismin rahoittamisesta. Virtuaa-
livaluuttoja voi koskea myös arvopapereita ja rahoitusvälineitä koskeva sääntely, 
mikä niiden voidaan katsoa olevan siirtokelpoisia arvopapereita tai muita rahoi-
tusvälineitä. Vastuu tästä luokittelusta on virtuaalivaluutan vaihtopalvelun ylläpi-
täjällä (Finanssivalvonta 2019b). 
4.1.4 Hyödykkeet 
Hyödykkeisiin liittyvän sijoituksen lakisääntelyä määrittää se, minkä muotoisena 
sijoitus on tehty, esimerkiksi hyödykemarkkinoilla toimiviin yhtiöihin sijoittavan ra-
haston ja sitä sijoittajille tarjoavan yhteisön toimintaa ohjaavat mm. sijoitusrahas-
tolaki ja sijoituspalvelulaki.  
Sijoituskullan kaupassa on joitakin erityissäännöksiä. Yksi näistä erityissäännök-
sistä koskee asiakkaan tunnistautumista; suomalaisen sijoituskullan myyjän on 
tunnistettava asiakkaan henkilöllisyys, mikäli yhden tai useamman toisiinsa liitty-
vän oston suuruus on vähintään 15 000€. Ulkomaisen myyjän on aina tunnistet-
tava asiakkaansa myydessä sijoituskultaa Suomessa. (Verohallinto 2013.)   
4.1.5 Listaamattomat yhtiöt 
Listaamattomien yhtiöiden toimintaa, osakkaiden oikeuksia ja mm. voitonjakoa 
sääntelee osakeyhtiölaki. Osakkeiden kauppapaikan ylläpitäminen rinnastetaan 
sijoituspalvelun tarjoamiseen, johon tarvitsee Finanssivalvonnan myöntämän toi-
miluvan (Finanssivalvonta). Sijoituspalvelulaki sääntelee sijoituspalvelun tarjoajia 
ja niiden toimintaa usealla tavalla, ottaen kantaa mm. asiakkaan varojen säilyttä-
miseen ja toimeksiantojen toteuttamiseen (Sijoituspalvelulaki 747/2012). 
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Listaamattomien yhtiöiden lakisääntely on kevyempää kuin listattujen yhtiöiden, 
listaamattomilta yhtiöiltä ei vaadita esimerkiksi osavuosikatsauksien julkista-
mista, toisin kuin säännellyllä markkinalla kaupankäynnin kohteena olevien osak-
keiden (Arvopaperimarkkinalaki 746/2012).  
4.2 Verotus 
Sijoituksien myyntivoittoja ja osinkoja verotetaan pääomatulona (Verohallinto 
2019a). Pääomatuloa on kaikki varallisuudesta saatava tulo, esimerkiksi omai-
suuden luovutuksesta saadut voitot, osinkotulot, tietyt korkotulot, voitto-osuudet 
ja metsätalouden tulot (Verohallinto 2017a). Eri sijoituskohteiden verokäsittelyt 
poikkeavat toisistaan.  
4.2.1 Erikoissijoitus- ja vaihtoehtorahastot 
Erikoissijoitusrahastoja verotetaan pääsääntöisesti kuten muitakin sijoitusra-
hasto-osuuksia. Erikoissijoitusrahastojen verokohtelu riippuu siitä, ovatko ne 
kasvu- vai tuotto-osuuksia. 
Rahastot itsessään eivät maksa osingoistaan tai osakkeidensa myyntivoitoistaan 
veroa, sillä tuloverolain mukaan Sijoitusrahastolain (213/2019) 1 luvun 2 §:n 1 
momentin 2 kohdassa tarkoitettu sijoitusrahasto tai sitä vastaava sopimusperus-
teinen ulkomainen avoin sijoitusrahasto, jolla on vähintään 30 osuudenomistajaa, 
on tulon perusteella suoritettavasta verosta vapaa. Mitä 1 momentissa säädetään 
sijoitusrahaston verovapaudesta, sovelletaan myös vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain (162/2014) 2 luvun 1 §:n 2 momentissa tarkoitettuun erikoissi-
joitusrahastoon ja sitä vastaavaan ulkomaiseen sopimusperusteiseen erikoissi-
joitusrahastoon, jos rahasto on avoin ja sillä on vähintään 30 osuudenomistajaa. 
(Tuloverolaki 1992/1535.)  
Erikoissijoitusrahastojen verovapaudelle on myös joitakin muita ehtoja. Vaihtoeh-
torahastojen hoitajista annetun lain 2 luvun 1 §:n 2 momentissa tarkoitetun eri-
koissijoitusrahaston tai sitä vastaavan ulkomaisen sopimusperusteisen erikoissi-
joitusrahaston, joka sijoittaa varojaan pääasiallisesti kiinteistöihin ja kiinteistöar-
vopapereihin mainitun lain 16 a luvun 4 §:ssä tarkoitetulla tavalla, verovapauden 
edellytyksenä on, että se jakaa osuudenomistajilleen vuosittain vähintään kolme 
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neljäsosaa tilikauden voitostaan pois lukien realisoitumattomat arvonnousut (Tu-
loverolaki 1992/1535).  
Sijoittajan kannalta tämä tarkoittaa sitä, erikoissijoitusrahastojen kasvuosuuk-
sista realisoituu veronalaista tuottoa mahdollisen myyntivoiton muodossa vasta 
niitä myydessä, kun taas tuotto-osuuksille maksetuista tuotosta tulee maksaa 
pääomatuloveroa, 30 000 € asti 30 % ja sen ylittävästä osasta 34 %. Rahastoyh-
tiöt usein pidättävät 30 % maksetuista tuotoista ennakonpidätyksenä. (Verohal-
linto 2017b.) Rahastojen voidaan sanoa siis olevan verotuksen osalta verotehok-
kaita, sillä ne mahdollistavat verotuksen lykkäämisen jakamattomana olevan tu-
lon osalta (Puttonen & Repo 2011, 37). 
Rahasto-osuuksien myyntivoittoa laskettaessa sovellutaan FIFO-periaatetta 
sekä sijoittajan niin halutessa hankintameno-olettamaa. Hankintameno-oletta-
massa oletetaan rahasto-osuuksien ostohinnan olevan 20 % myyntihinnasta, lo-
pun ollessa myyntivoittoa. 20 % hankintameno-olettamaa voidaan soveltaa, mi-
käli rahasto-osuudet on omistettu alle 10 vuotta. Mikäli rahasto-osuudet on omis-
tettu yli 10 vuotta, voidaan käyttää 40 % hankintameno-olettamaa. Hankinta-
meno-olettaman käyttäminen on vapaaehtoista, joten sijoittajan kannattaa las-
kea, kannattaako tätä hyödyntää.  (Verohallinto 2017b.)  
Suljettujen pääoma- ja kiinteistörahastojen verotus määräytyy niiden juridisen 
muodon mukaan. Tyypillisin juridinen muoto suljetuilla pääoma- ja kiinteistöra-
hastoilla on kommandiittiyhtiö, joten rahastoja verotetaan kuten muitakin kom-
mandiittiyhtiöitä. Tuloverolain mukaan elinkeinoyhtymä ei ole erillinen verovelvol-
linen. Yhtymälle vahvistetaan kuitenkin elinkeinotoiminnan tulos, joka jaetaan ai-
kaisempien verovuosien tappioiden vähentämisen jälkeen verotettavaksi osak-
kaiden tulona niiden osuuksien mukaan, jotka heillä on yhtymän tuloon (Tulove-
rolaki 1992/1535). 
Kommandiittiyhtiöiden saamat verovapaat osingot vaikuttavat yhtiön tulokseen, 
mutta sijoittajan verotusta laskettaessa yhtymän osakkaiden tulona verotetta-
vaksi jaetuista osuuksista vähennetään se osa osuuksiin sisältyvästä osinkotu-
losta, joka osakkaan verotusta koskevien elinkeinotulon verottamisesta annetun 
35 
lain (360/1968) 6 a §:n tai maatilatalouden tuloverolain (543/1967) 5 §:n 14 koh-
dan säännösten mukaan on verovapaata tuloa (Tuloverolaki 1992/1535). 
4.2.2 Vertaislainat 
Vertaislainojen korkotuotto on normaalin pääomatuloveron alaista tuloa. Se, että 
pidättääkö vertaislaina-alusta ennakonpidätyksen korkotuloista, riippuu alustasta 
ja lainoista, esimerkiksi Fellow Finance pidättää 30 % ennakonpidätyksen yritys-
lainoista mutta ei kuluttajalainoista (Fellow Finance). Osa palveluista, kuten esi-
merkiksi Fellow Finance, ilmoittaa tuotot ja myyntivoitot verottajalle automaatti-
sesti. Palveluista, jotka eivät ilmoita tuloja verottajalle, sijoittajan pitää huolehtia 
veroilmoituksien tekemisestä ja verojen maksusta itse.  
Vertaislainojen luovuttamiseen sovelletaan normaaleja luovuttamisvoittoja – ja 
tappiota koskevia säännöksiä. Luovutusvoitto on lähtökohtaisesti verollista pää-
omatuloa ja luovutustappiot ovat vastaavasti verovähennyskelpoisia vastaavista 
luovutusvoitoista. (Verohallinto 2019b.)  
4.2.3 Virtuaalivaluutat 
Virtuaalivaluutat lasketaan omaisuudeksi, joka ei ole arvopaperi tai valuutta, joten 
niiden luovuttamiseen sovelletaan tuloverolain mukaisia säädöksiä. Virtuaaliva-
luutan arvonmuutoksen katsotaan realisoituvan verotettavaksi jokaisella kerralla, 
kun virtuaalivaluuttaa vaihdetaan Fiat -valuuttaan, virtuaalivaluuttaa käytetään 
maksuvälineenä tai virtuaalivaluutalla vaihdetaan toisiin virtuaalivaluuttoihin. Jo-
kainen käyttö-, myynti- tai vaihtotapahtumaa käsitellään erikseen. (Verohallinto 
2020d.)  
Luovutusvoitto on veronalaista pääomatuloa. Tappiot ovat taas vähennettävissä 
luovutusvoitoista verovuonna ja viiden sitä seuraavan vuoden luovutusvoitoista 
(Tuloverolaki 1535/1992). 
Virtuaalivaluuttojen realisoitunutta luovutusvoittoa laskettaessa voidaan käyttää 
todellisia hankintamenoja tai hankintameno-olettamaa, sen mukaan, kumpi on 
verovelvolliselle edullisempaa (Verohallinto 2020d). 
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Virtuaalivaluuttoja louhimalla saatu tulo lasketaan ansiotuloksi. Ansiotulo realisoi-
tuu, kun louhintaan osallistunut vastaanottaa vastineensa. Saatujen virtuaaliva-
luuttojen verotuksellinen hankintameno on niiden arvo saamishetkellä. Louhin-
taan käytetyt kustannukset ovat vastaavista tuloista vähennyskelpoisia. Tallaiset 
kustannukset voivat sisältää esimerkiksi louhintaan käytetyn tietokoneen hankin-
tamenon sekä tietokoneen kuluttaman sähkön. Vähennyskelpoista on vain se 
osa kuluista, joka tosiasiallisesti liittyy louhintatoimintaan. Esimerkiksi tietoko-
neen hankintameno ei ole kokonaan vähennyskelpoinen, mikäli tietokonetta ei 
käytetä pääasiallisesti louhintatyöhön (Verohallinto 2020d).  
4.2.4 Hyödykkeet 
Hyödykkeiden verotuskohtelu riippuu hyödykesijoitusten luonteesta, esimerkiksi 
hyödykerahastoja verotetaan niin kuin muitakin rahastoja, hyödykemarkkinoilla 
toimivan yhtiön osakkeiden myyntivoittoja ja osinkoja kuin muidenkin yhtiöiden 
osakkeiden luovutusvoittoja ja osinkoja. Mikäli hyödykkeisiin on sijoitettu fyysi-
senä omaisuutena, esimerkiksi kultaharkkoina, verotetaan mahdollisia myynti-
voittoja normaalein luovutusvoiton säännöksin.  
Fyysisen omaisuuden ollessa kyseessä omaisuuden luovutuksesta saatu voitto 
on veronalaista pääomatuloa siten kuin tässä luvussa säädetään. Omaisuuden 
luovutuksesta saadun voiton määrä lasketaan siten, että luovutushinnasta vä-
hennetään omaisuuden hankintamenon poistamatta olevan osan ja voiton hank-
kimisesta olleiden menojen yhteismäärä. (Tuloverolaki 1992/1535.)   
Omaisuuden luovutusvoittoihinkin sovelletaan hankintameno-olettamaa, eli luo-
vutushinnasta vähennettävä määrä on kuitenkin aina vähintään 20 prosenttia ja, 
jos luovutettu omaisuus on ollut luovuttajalla vähintään 10 vuoden ajan, vähin-
tään 40 prosenttia luovutushinnasta. (Tuloverolaki 1992/1535.) 
Hyödykkeistä saatavaa luovutusvoittoja ei kuitenkaan veroteta, vaan ne ovat ve-
rovapaata tuloa, mikäli sijoittaja myy vuoden aikana omaisuutta alle tuhannella 
eurolla. Luonnollisen henkilön tai kuolinpesän saama omaisuuden luovutusvoitto 
ei ole veronalaista tuloa, jos verovuonna luovutetun omaisuuden yhteenlasketut 
luovutushinnat ovat enintään 1 000 euroa. (Tuloverolaki 1992/1535.)  
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4.2.5 Listaamattomat yhtiöt 
Listaamattomien yhtiöiden osakkeista saatavaa tuloa verotetaan eri tavoin riip-
puen siitä, onko tulo syntynyt osakkeiden myyntivoittona tai osinkona.  
4.2.5.1 Osakkeiden myynti 
Osakkeiden mahdollinen myyntivoitto eli luovutusvoitto lasketaan siten, että 
osakkeista saadusta myyntihinnasta vähennetään ostohinta ja varainsiirtovero 
sekä muut voiton hankkimiskulut, kuten välityspalkkiot. Vaihtoehtoisesti voidaan 
käyttää hankintameno-olettamaa. Hankintameno-olettamassa, mikäli osakkeet 
on omistettu alle 10 vuotta, osakkeiden ostohinnan oletetaan olevan 20 % myyn-
tihinnasta, lopun ollessa myyntivoittoa. Mikäli osakkeet on omistettu yli 10 vuotta, 
voidaan käyttää 40 %:n hankintameno-olettamaa. Hankintameno-olettaman 
käyttäminen on vapaaehtoista, joten sijoittajan kannattaa käyttää tapaa, joka on 
sijoittajalle itselleen edullisempi. (Verohallinto 2020b.) 
Myyntivoitto on verollista pääomatuloa, jonka veroaste määräytyy normaalin pää-
omatulojen veroasteen mukaan, eli pääomatulojen mukaan 30 % tai 34 % pro-
senttia. Poikkeuksena on tilanne, jossa henkilö myy osakkeita kalenterivuoden 
aikana enintään 1 000 eurolla, jolloin myyntivoitto on verovapaata myyntivoiton 
määrästä huolimatta.  1 000 euron rajaan ei lasketa kuitenkaan pelkkiä osakkei-
den myyntituloja, vaan mukaan lasketaan myös muut kaiken erityyppisen omai-
suuden myyntitulot (Verohallinto 2020b; Verohallinto 2019c).  
4.2.5.2 Osingot 
Yksityishenkilön listaamattomasta yhtiöstä saamat osingot jaetaan pääomatulo- 
ja ansiotulo-osinkoon. Pääomatulo-osingoksi lasketaan 8 % osakkeiden mate-
maattisesta arvoa vastaava määrä. Osakkeiden matemaattinen arvo saadaan, 
kun yhtiön verovuotta edeltävän vuoden nettovarallisuus jaetaan yhtiön ulkona 
olevien osakkeiden määrällä. (Verohallinto 2020c.) 
Pääomatulo-osingosta 75 % on verovapaata tuloa, 25 % pääomatuloveron 
alaista tuloa. Tämä pätee 150 000 € asti, jonka yli menevistä osingoista 15 % on 
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verovapaata tuloa ja 85 % pääomatuloveron alaista tuloa. Raja on henkilökohtai-
nen, sillä ei ole merkitystä, kuinka monesta yhtiöstä osinkoja on saatu. (Verohal-
linto 2020b.)  
Pääomatulo-osingon ylittävästä määrästä 25 % on verovapaata tuloa ja 75 % on 
veronalaista ansiotuloa. Listaamattomat yhtiöt pidättävät ennakonpidätyksen jae-
tuista osingoista. Ennakonpidätystä osingoista pidätetään 150 00€ asti 7,5 % ja 
sen ylittävältä osuudelta 28 %. (Verohallinto 2020c.)  
Ulkomaisilta listaamattomilta yhteisöiltä saatuja osinkoja verotetaan samalla ta-
valla kuin kotimaisilta yhtiöitä saaduilta, mikäli yhtiön kotipaikka on EU/ETA -alu-
eella tai yhteisön kotipaikan valtion ja Suomen valtiolla on verosopimus, jota so-
velletaan jaettuihin osinkoihin.  Mikäli kumpikaan edellä mainituista kriteereistä ei 
täyty, on ulkomaisesta yhteisöstä saadut osingot 100 % veronalaista ansiotuloa.  
(Verohallinto 2020c.) 
4.2.5.3 Varainsiirtovero 
Listaamattomien yhtiöiden osakkeiden ostaja joutuu maksamaan varainsiirtove-
ron. Varainsiirtovero on 1,6 %, kun kyseessä on normaali liikeyhtiön osake (Ve-
rohallinto 2020a). Varainsiirtovero on asunto-osakeyhtiöissä ja kiinteistöosake-
yhtiöissä 2,0 %. Liikeyhtiönkin varainsiirtovero on 2,0 %, mikäli yhtiön toiminta 
toosallisesti käsittää pääasiallisesti kiinteistöjen omistamista tai hallintaa (Varain-
siirtoverolaki 1996/931).  Varainsiirtoveroa ei peritä, mikäli veron määrä on alle 
10 euroa. Osakeannit ovat täysin vapautettuja varainsiirtoverosta, varainsiirtove-
roa maksetaan vain vanhojen osakkeiden vaihtaessa omistajaa. (Verohallinto 
2020a.)  
4.2.6 Yhteenveto verotuksesta 
Alla olevassa taulukossa 2 on esitelty yhteenveto vaihtoehtoisten sijoituskohtei-
den verokäsittelystä. 
 
Sijoituskohde Kassavirta Luovutusvoitto 
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Erikoissijoitusra-
hastot 
Tuotto-osuuksille maksettava 
tuotto: 100 % pääomatulove-
ron alaista tuloa (30 000 € asti 
30 %, ylittävältä osalta 34 %) 
100 % veronalaista pää-
omatuloa. Sovelletaan 
FIFO periaatetta ja sijoit-
tajan vaatiessa hankinta-
meno-olettamaa 
Vaihtoehtorahas-
tot 
Juridisen muodon mukaan Juridisen muodon mu-
kaan 
Vertaislainat Korkotuotto 100 % pääomatu-
loveron alaista tuloa 
100 % veronalaista pää-
omatuloa 
Virtuaalivaluutat Louhimalla saatu tulo 100 % 
ansiotuloveron alaista tuloa. 
Hankintameno = arvo saamis-
hetkellä 
100 % veronalaista pää-
omatuloa. Sovelletaan 
todellisia hankintame-
noja tai hankintameno-
olettamaa 
Hyödykkeet Riippuu sijoituksen luonteesta Riippuu sijoituksen luon-
teesta. Fyysisesti omiste-
tun omaisuuden luovu-
tusvoitto 100 % ve-
ronalaista pääomatuloa. 
Sovelletaan todellisia 
hankintamenoja tai han-
kintameno-olettamaa 
Listaamattomat 
yhtiöt 
Jaettu pääomatulo-osinkoon 
ja ansiotulo-osinkoon. Pää-
omatulo-osinkoa 8 % osakkei-
den matemaattisesta arvosta. 
Pääomatulo- osingosta (150 
000 € asti) 75 % verovapaata 
tuloa, 25 % veronalaista pää-
100 % veronalaista pää-
omatuloa. Sovelletaan 
todellisia hankintame-
noja tai hankintameno-
olettamaa 
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omatuloa. >150 000 € osin-
goista 15 % verovapaata tuloa 
ja 85 % veronalaista pääoma-
tuloa.  
Pääomatulo-osingon ylittä-
västä määrästä 25 % verova-
paata tuloa, 75 % pääomatu-
loveron alaista tuloa 
Taulukko 2. Vaihtoehtoisten sijoituskohteiden verotus  
Kuten taulukosta 2 nähdään, on vaihtoehtoisten sijoituskohteiden luovutusvoitto-
jen verokäsittely hyvin samankaltaista sijoituskohteen luokittelusta riippumatta. 
Sijoituskohteista saatavaa kassavirtaa sen sijaan verotetaan hyvinkin eri tavalla, 
osassa sijoituskohteista saatu kassavirta on ansiotuloverotuksen alaista tuloa, 
osassa puolestaan pääomatuloverotuksen alaista tuloa tai näiden yhdistelmä.  
Sijoituskohteiden keskinäinen verotuksen edullisuus sijoittajan näkökulmasta 
riippuu monesta muuttujasta, joten progressiivisen ansiotuloverotusjärjestelmän 
takia ansiotuloverotuksen alaisten tulojen verotehokkuus riippuu pitkälti sijoittajan 
muiden ansiotulojen määrästä. Pääomatuloverotuksen alaisten tulojen verotuk-
sen progressio on pienempää kuin ansiotuloverotuksen alaisten tulojen, joten 
pääomatuloiksi laskettavien tulojen verotehokkuuteen sijoittajan muut tulot vai-
kuttavat vähemmän.  
Sijoittajan on syytä perehtyä sijoituskohteen verotukseen erityisesti sijoitettaessa 
listaamattomiin osakkeisiin. Toisin kuin julkisesti noteeratuista yhtiöistä saaduista 
osingoista, joista 85 % on veronalaista pääomatuloa ja 15 % verovapaata tuloa 
yhtiöstä ja summasta riippumatta, listaamattomasta yhtiöstä saadun osingon ve-
rotus voi vaihdella hyvin paljon yhtiöstä itsestään johtuvista tekijöistä (Tulovero-
laki 1992/1535). Näin ollen ei voida yksiselitteisesti sanoa, onko esimerkiksi lis-
taamattomien yhtiöiden osinkojen verorasitus kevyempi vai raskaampi kuin listat-
tujen yhtiöiden osinkojen, tämä on tapauskohtaista ja riippuu listaamattoman 
osakkeen matemaattisesta arvosta ja sijoittajan muiden tulojen määrästä.  
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5 Oppaan kokoaminen 
5.1 Opinnäytetyöprosessin kulku 
Opinnäytetyöprosessissa oli kolme selkeää, toisistaan eroteltavaa vaihetta. Opin-
näytetyöprosessi koostui aiheen ideoinnista ja rajauksesta, teoriaosuuden kokoa-
misesta ja oppaan tuottamisesta.  
Opinnäytetyön aihe varmistui tammikuussa 2020, jolloin kysyin aiheen sopivuutta 
opinnäytetyöksi ammattikorkeakoulumme opettajalta. Myöntävän vastauksen jäl-
keen aloin tekemään alustavaa kirjallisuuskatsausta ja aiheanalyysiä aiheesta. 
Aiheanalyysi valmistui tammikuun 2020 aikana, jonka jälkeen aloin tekemään 
opinnäytetyösuunnitelmaa.  
Opinnäytetyösuunnitelma valmistui helmikuun 2020 aikana. Opinnäytetyösuun-
nitelman myötä aiheen tarkempi rajaus ja oppaan alustava rakenne oli selvillä. 
Opinnäytetyösuunnitelmaseminaari pidettiin heti opinnäytetyösuunnitelman val-
mistuttua helmikuussa 2020.  
Opinnäytetyön teoriaosuuden, jonka pohjalle opas pohjautuu, kirjoitin maalis- ja 
huhtikuun 2020 aikana. Tiedonhaku oli jatkuvaa läpi prosessin; etsin sopivia läh-
teitä jo ennen kuin aloitin kirjoittamaan opinnäytetyötä, mutta teoriaosuutta kirjoi-
tettaessa etsin myös jatkuvasti täydentävää tietoa.  Teoriaosuuden valmistuttua 
jäljelle jäi oppaan kirjoittaminen, jonka toteutin huhtikuussa 2020.  
Opinnäytetyöprosessi päättyi oppaasta saadun palautteen analysointiin ja val-
miin opinnäytetyön palauttamiseen ohjaavalle opettajalle toukokuussa 2020. 
5.2 Oppaan kirjoitusprosessi 
Opinnäytetyön produkti, opas, pohjautui opinnäytetyössä koostetun teorian poh-
jalle. Kirjoitin oppaan yhden viikon aikana huhtikuussa 2020.  
Opas sisälsi opinnäytetyössä koostetun teorian tiivistettynä sisältäen vain oleelli-
simmat asiat jokaisesta sijoituskohteesta. Oppaaseen sisälletyt tiedot pyrin valit-
semaan siten, että opas hyödyttäisi mahdollisimman paljon lukijakohderyhmää, 
eli vaihtoehtoisista sijoituskohteista kiinnostunutta, ei-kokenutta sijoittajaa. Yritin 
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käyttää erityistä huolellisuuttaa siihen, että oppaan teksti olisi mahdollisimman 
luettavaa ja ymmärrettävää. Oppaassa pyrin selventämään ja selittämään selko-
kielellä käytetyt termit, mikäli ne olivat sellaisia asioita, joita voisi olettaa vain si-
joittamiseen perehtyneen henkilön tietävän entuudestaan. 
Oppaan oli tarkoitus olla mahdollisimman miellyttävä lukukokemus, joten pyrin 
tekemään oppaasta helppoa ja mielenkiintoista luettavaa. Lukukokemuksen pa-
rantamiseksi mm. valitsin ison fonttikoon (14), selkeän kirjaisimen (Arial) ja sisäl-
lytin oppaaseen kuvia, tietolaatikoita ja listauksia.  
Sijoituskohteiden esittelyjärjestyksen pyrin valitsemaan siten, että lukijan mielen-
kiinto säilyisi korkeana läpi oppaan. Sijoituskohteiden esitysjärjestyksen valintaan 
vaikutti mm. sijoituskohteiden medianäkyvyys. Lukijakohderyhmää oletettavasti 
eniten kiinnostavat sijoituskohteet pyrin käymään läpi ensin, joiden jälkeen opas 
kulkee kohti harvinaisempia ja vähemmän näkyvyyttä saaneita sijoituskohteita.  
Oppaassa käytetyt kuvat latasin Pixabay-palvelusta. Pixabay-palvelussa olevien 
kuvien lisenssiehtojen (Pixabay License) mukaan kuvia voi käyttää vapaasti kau-
palliseen ja ei-kaupalliseen käyttöön, erikseen kiellettyjä tilanteita lukuun otta-
matta. Lisenssiehtojen mukaan kuvien lähdettä ei tarvitse mainita. (Pixabay.) En 
oppaan ulkoasun vuoksi sisällyttänyt oppaassa olevien kuvien yhteyteen lähde-
viitteitä, mutta mainitsin kuvien latauspaikan ja kuvien käyttöoikeutta koskevan 
lisenssin oppaan lähdeluettelossa. Kuvia palvelusta etsiessäni käytin mm. haku-
termejä gold, taxation, oil refinery, commodities, cryptocurrency, investing ja 
stocks.  
5.3 Palaute oppaasta 
Opas lähetettiin arvioitavaksi viidelle lähipiiriini kuuluvalle henkilölle. Henkilöt va-
littiin siten, että he edustaisivat mahdollisimman monimuotoista ryhmää mm. iäl-
tään, sukupuoleltaan ja koulutustaustaltaan. Yhteistä arvioijille oli se, että heillä 
ei ollut kokemusta sijoittamisesta mutta heillä oli mielenkiintoa aiheeseen, eli kuu-
luivat oppaan kohderyhmään.  Kaikki palautekyselyyn saaneet henkilöt vastasi-
vat kyselyyn.  
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Oppaan arviointi toteutettiin kirjallisesti sähköpostin välityksellä. Arvioijille annet-
tiin viikko aikaa lukea opas, jonka jälkeen arvioijien tuli vastata palautehaastatte-
lun kysymyksiin.  
Palautehaastattelu toteutettiin puolistrukturoituna haastatteluna. Puolistrukturoitu 
haastattelu on Eskolan ja Suorannan (1995) mukaan haastattelu, jossa kysymyk-
set on annettu ennalta ja ne ovat kaikille samat, mutta valmiiksi annettuja vas-
tausvaihtoja ei ole annettu (Hirsjärvi & Hurme 2015, 47).  
Valitsin puolistrukturoidun haastattelun, koska katsoin sen sopineen tilanteeseen 
parhaiten; haastateltavia oli vähän, joten tuloksien käsittely yksitellen käsin ei 
tuottanut ongelmia ja sain vastausten pienestä määrästä huolimatta paljon tark-
kaa ja hyvinkin kohdennettua tietoa siitä, mitkä asiat/osuudet oppaassa olivat on-
nistuneet ja mitkä vaatisivat mahdollisesti jatkokehittelyä. Arviointihaastattelussa 
(liite 2) oli kolme oppaan sisältöön, kolme oppaan luettavuuteen, yhden oppaan 
ulkoasuun ja kaksi kehittämisehdotuksiin liittyvää kysymystä.  
Palautteen perusteella lukijat kokivat oppaan täyttävän tarkoituksensa eli kertoa 
perusasiat vaihtoehtoisista sijoituskohteista niistä kiinnostuneille henkilöille. Op-
paan mainittiin mm. antavan tietoa sijoituskohteista, joihin lukija ei ollut aikaisem-
min ajatellut voivansa sijoittaa.  
Opas oli myös arvioijien mukaan rakenteeltaan sekä kieliasultaan selkeä. Erityi-
sesti arvioijat pitivät tekstin rakenteen johdonmukaisuudesta ja faktalaatikoiden 
käytöstä tekstin ohessa. Arvioijien yleiskuva oppaasta oli se, että se on miellyt-
tävä ja helppolukuinen lukukokemus. Mielenkiintoisimpana osiona oppaassa ar-
vioijat pitivät virtuaalivaluuttoja.  
Arvioijat antoivat myös muutamia kehitysehdotuksia. Kehitysehdotuksia tuli mm 
siitä, että verotuksen osalta olisi hyvä ilmaista vielä selkeämmin minkä vuoden 
ennakonpidätyksistä on kyse koska verolainsäädäntö on kaikkein nopeinten 
muuttuvaa lainsäädäntöä. Palautetta tuli myös muutaman käsitteen selityksen 
puuttumisesta, esimerkiksi käsitteisiin merkintä ja lunastus kaivattiin selittävää 
tarkennusta.  Lisäksi oppaaseen kaivattiin vinkkejä siitä, mistä lukija voisi halu-
tessaan lähteä etsimään lisätietoja käsitellyistä sijoituskohteista.  
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6 Pohdinta 
Opinnäytetyön teoriaosuuden tavoitteena oli kartoittaa suomalaille yksityissijoit-
tajille saatavilla olevat vaihtoehtoiset sijoituskohteet ja selvittää näiden erityispiir-
teet. Opinnäytetyössä koostetun aineiston perusteella suomalaisille yksityissijoit-
tajille on saatavilla paljon mahdollisia sijoituskohteita perinteisten sijoituskohtei-
den, kuten listattujen osakkeiden, ulkopuolella. Vaihtoehtoiset sijoituskohteet tar-
joavat korkeita tuotto-odotuksia ja hyvän hajauttamisen kohteen. Vaihtoehtoiset 
sijoituskohteet eivät kuitenkaan välttämättä sovellu sijoittajan ensimmäisiksi sijoi-
tuskohteiksi niissä olevien erityispiirteiden, kuten esim. korkean riskin tai epälikvi-
diteetin takia.  
Opinnäyteyön tavoitteena oli luoda helppolukuinen ja visuaalisesti miellyttävä 
Opas vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin opinnäytetyössä kerätyn teorian pohjalta. 
Oppaan tuli vastata kysymyksiin 
 Mihin vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin yksityissijoittajan on mahdollista si-
joittaa? 
 Miten vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin voi sijoittaa? 
 Mitkä ovat vaihtoehtoisten sijoituskohteiden erityispiirteet (likviditeetti, saa-
tavuus, riski, tuotto, verotus) 
 Millaiselle sijoittajalle vaihtoehtoiset sijoituskohteet sopivat? 
 
Opinnäytetyön tavoitteet saavutettiin: opas oli arvioijien mielestä hyvä perehdytys 
vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin, ollen samalla miellyttävä lukukokemus.  
6.1 Luotettavuus 
Opinnäytetyön produktina tuotettu opas perustui opinnäytetyössä kerättyyn infor-
maatioon, joten opinnäytetyössä kerätyn informaation laatu määrittelee myös op-
paassa olevan informaation laadun. Opinnäytetyössäni pyrin käyttämään mah-
dollisimman luotettavia lähteitä ja mikäli saatavilla oli useita lähteitä samasta asi-
asta, pyrin vertailemaan eri lähteitä ja yhdistelemään näistä saatavaa tietoa, luo-
den näin mahdollisimman objektiivisen tietopohjan oppaalle.  
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Lähteinä pyrin välttämään internetlähteitä, lukuun ottamatta tiettyjen auktoriteet-
tien internetsivuja (mm. Verohallinto, Finanssivalvonta). Internetlähteiden luotet-
tavuuden arviointi osoittautui hankalaksi mm. kirjoittajien anonymiteetin ja puut-
tuvien lähdeviittausten takia.  
Opinnäytetyön produktina tuotettu opas sisältää lähdeluettelon antaen näin mah-
dollisuuden lukijalle arvioida oppaassa käytettyjen lähteiden luotettavuutta.  
6.1.1 Reliabiliteetti 
Tutkimuksen reliabiliteetti ilmaisee, kuinka luotettavasti mittaustulosten voidaan 
sanoa olevan ei-sattumanvaraisia. Toisin sanoen reliabiliteetti siis kuvaa tutki-
mustulosten toistettavuutta. (Hirsjärvi ym. 2009, 231.) Oppaan arvioijat päätyivät 
kaikki hyvin samankaltaisiin lopputuloksiin, joten oppaan arviointihaastattelujen 
voidaan sanoa antaneen reliaabeleja tuloksia. Palautehaastattelun osallistuja-
määrä oli kuitenkin pieni (n = 5), joten haastattelujen tuloksien ei voida sanoa 
olevan hyvin yleistettävissä.  
6.1.2 Validius 
Tutkimuksen validiteetti ilmaisee mittaustulosten kykyä mitata sitä, mitä niiden 
tulisi mitata (Hirsjärvi ym. 2009, 231). Oppaan arviointihaastattelun kysymykset 
oli pyritty muotoilemaan siten, että epäselvyyksiä kysymysten tulkinnasta ei tulisi 
ja kyselyyn osallistuneilla oli mahdollisuus pyytää selvennystä, mikäli eivät ym-
märtäneet kysymystä. Haastattelutulosten validiteettia heikentää se, että kyse-
lyyn osallistujat olivat tekijän lähipiiriin kuuluvia henkilöitä. Vaikka arvioijilta vaa-
dittiin täyttä objektiivisuutta arviointia tehdessä, ei tämän toteutumisesta voida 
saada täyttä varmuutta.  
6.2 Jatkotutkimusaiheet 
Opinnäytetyön produktina toimineen oppaan palautehaastattelun perusteella op-
paassa käytiin läpi kaikki oleellisimmat vaihtoehtoiset sijoituskohteet. Lisäksi pa-
lautteen mukaan käsitellyt kohteet oli käsitelty tarpeeksi laajasti. Opasta voisi kui-
tenkin mielestäni jatkossa kehittää lisäämällä käsiteltävien sijoituskohteiden mää-
rää, osa vaihtoehtoisista sijoituskohteista jouduttiin jättämään oppaan ulkopuo-
lelle aiheen rajauksen aikana.  
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Käsiteltyjä aihetta voisi myös tutkia laajemmin ja vertailla niitä keskenään, esi-
merkiksi tekemällä tilastollista tutkimusta sijoituskohteiden keskimääräisistä his-
toriallista tuotoista. Oppaassa voisi esittää näin löydettyä informaatiota ja esimer-
kiksi tehdä vertailua eri sijoituskohteitten välillä.   
Oppaan hyödynnettävyydestä ei saatu kattavaa tietoa palautekyselyn vastaus-
määrän vähyyden takia, joten oppaan hyödynnettävyyden laajempi tutkiminen 
olisi aiheellista.  
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LUKIJALLE 
Säästäminen ja sijoittaminen on monelle suomalaiselle entistä 
ajankohtaisempi aihe; 803 456 suomalaista oli merkitty arvo-
osuusjärjestelmään osakkeenomistajiksi 31.3.2019 ja 770 000 
sijoitti rahasto-osuuksiin vuonna 2017. Yli 25-vuotiaista 
suomalaisista 63 % kertoo sijoittavansa tai säästävänsä. 
Suomalaisten rahoitusvarat olivat vuonna 2018 jo 181 miljardia 
euroa. 
Uusia sijoitusmahdollisuuksia tulee markkinoille nopeasti. 
Instituutionaaliset sijoittajat ovat hajauttaneet sijoituksiansa pelkkien 
pörssiosakkeiden ja tavanomaisten korkosijoitusten ulkopuolelle 
läpi historian, mutta nyt yksityishenkilötkin ovat yhä enemmän 
osoittaneet kiinnostusta tallaisia perinteisistä sijoituskohteista 
poikkeaville sijoituskohteille etsiessään korkeampaa tuottoa ja 
suurempaa hajautusta. Erilaiset sijoitushuijaukset ovat lisääntyneet 
ihmisten mielenkiinnon ja sijoittamisaktiivisuuden lisäännyttyä.  
Tämä tuo esille tarpeen helppotajuisesta, selkeälukuisesta 
oppaasta yksityissijoittajalle vaihtoehtoisiin sijoitustuotteisiin.   
Oppaassa käsitellään vain sijoituskohteita, jotka ovat saatavilla 
Suomessa asuvalle Suomen kansalaiselle. Oppaan ymmärtäminen 
ei vaadi aikaisempaa sijoituskokemusta, ainoastaan mielenkiintoa 
aiheeseen. Vaihtoehtoiset sijoituskohteet eivät kuitenkaan 
välttämättä sovellu sijoittajan ensimmäisiksi sijoituskohteiksi, joten 
sijoittamisen aloittamista harkitsevalle voi olla hyödyllistä hankkia 
perustiedot tavanomaisista sijoituskohteista, kuten osakkeista ja 
sijoitusrahastoista, ennen tämän oppaan lukemista.  
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Opas ei sisällä sijoitusneuvoja, vaan antaa lukijalle pohjan pohtia 
sijoituskohteen soveltuvuutta teidän sijoitusportfolioonne tai 
herättää mielenkiinnon tutustua kyseiseen sijoituskohteeseen lisää. 
Oppaan tarkoituksena ei myöskään ole paneutua yhteenkään 
tiettyyn sijoitustuotteeseen, mutta tiettyjä tuotteita saattaa olla esillä 
havainnollistamistarkoituksessa.  
Kaikkia mahdollisia vaihtoehtoisia sijoituskohteita ei ole oppaassa 
käsitelty. Käsiteltävät sijoituskohteet on valittu niiden 
kiinnostavuuden, saatavuuden, ymmärrettävyyden ja 
medianäkyvyyden perusteella. Oppaassa käsiteltävät 
sijoituskohteet ovat vertaislainat, jalometallit, öljy sekä muut raaka-
aineet, erikoissijoitus- ja vaihtoehtorahastot, virtuaalivaluutat ja 
listaamattomat yritykset. 
Opas pyrkii vastaamaan siihen, mitkä ovat sijoituskohteiden 
ominaispiirteet, miten näihin sijoituskohteisiin voi sijoittaa ja 
millaiselle sijoittajalle nämä sijoituskohteet sopivat 
Opas pohjautuu opinnäytetyössäni koostamani teorian pohjalle ja 
on kirjoitettu kevään 2020 aikana.  
 
Antoisia lukukokemuksia toivottaen 
Tuomas Lindberg 
24.4.2020 
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Sijoittaminen 
 
Suomalaisten sijoitusaktiivisuus on kasvussa. Ihmisten syy sijoittamiseen 
vaihtelee. Iso osa suomalaisista sijoittajista sijoittaa saadakseen hieman 
säästöjä pahan päivän varalle, jotkut taas sijoittavat esimerkiksi eläkeaikoja 
varten tai hankkiakseen jotakin konkreettista, kuten esimerkiksi asunnon tai 
kulutustavaroiden. 
Aivan ensimmäinen askel kohti sijoittamista 
ennen yhdenkään sijoituspäätöksen tekemistä 
on oman sijoitusstrategian miettiminen. Kuten 
edellä mainittu, suurin osa suomalaisista 
sijoittajista sijoittaa saadakseen puskuria pahan 
päivän varalle. Olisi tärkeää kuitenkin tiedostaa 
ja pitää mielessä, mitä varten itse on 
sijoittamassa. Sijoittamisella saavuteltava tavoite 
voi vaikuttaa oleellisesti mm. siihen, millaiset 
sijoituskohteet sopivat sijoittajan strategialle.  
Ennen vaihtoehtoisten sijoituskohteisten läpikäymistä on syytä käydä läpi osa 
sijoittamisen peruskäsitteistä, jotta tästä oppaasta on enemmän hyötyä. 
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Sijoittamisen peruskäsitteet 
 
Koska riski ja tuotto ovat linkittyneitä toisiinsa, nousee sijoittajan 
riskinsietokyky ja etenkin oman riskinsietokyvyn tunnistaminen oleelliseksi 
asiaksi ennen sijoituspäätösten tekemistä. Nyrkkisääntönä oman 
riskinsietokyvyn tunnistamiseen toimii se, että riskiä ei pitäisi koskaan olla niin 
paljon, että voimakaskaan arvonlasku vaarantaisi päivittäisen toimeentulon. 
Toisin sanoen sijoittajan tulisi valita riskin ja tuoton yhdistelmä, joka tuottaa 
Sijoituskohteen tuotto muodostuu kahdesta tekijästä 
- Mahdollisesta arvonnoususta 
- Sijoitusajan aikana saaduista maksuista 
o Esim. osingot 
Riski tarkoittaa sijoituskohteen arvonheiluntaa eli arvon muutosta 
tietyn aikavälin sisällä 
Riski voidaan mitata esimerkiksi sijoituksen tuoton keskihajonnalla, 
eli sillä, kuinka paljon yksittäisen ajanjakson tuotot poikkeavat 
keskimääräisestä tuotosta.  
- Riski ja tuotto kulkevat käsi kädessä, mitä suurempi riski, sitä 
korkeampi on sijoittajien vaatima tuotto 
o Riski ei siis aina ole pelkkä negatiivinen asia, vaan voi olla 
myös mahdollisuus.  
 7 
 
hänelle suurimman hyödyn. Tämä tarkoittaa käytännössä sitä, että sijoittaja 
löytää sellaisen tuotto-odotuksen, johon voi tyytyä menettämättä yöuniaan.  
Riskinsietokykyyn liittyy olennaisesti riskinhallinta. Riskinhallinta tarkoittaa 
sitä, että sijoittaja myös toimii riskinsietokykynsä puitteissa ja tekee päätöksiä, 
jotka eivät ole ristiriidassa sijoittajan itsensä määrittelemän riskinsietokyvyn 
kanssa.  
Riskiin liittyvät myös oleellisesti termit likviditeetti, allokointi ja hajautus.  
Likviditeetti tarkoittaa sijoituskohteen rahaksi muutettavuutta 
 eli käytännössä sitä, kuinka helppoa ja nopeaa sijoituskohde 
on myydä hinnalla, joka kuvaa sen oikeaa arvoa.  
 Eri sijoituskohteiden likviditeetti voi vaihdella huomattavasti, 
o  esimerkiksi osakkeet on pääosin helppo muuttaa 
rahaksi, mutta vaikkapa taide-esineiden myynti voi olla 
hankalampaa.  
Allokointi tarkoittaa sijoittajan varojen jakautumista eri 
omaisuusluokkien välillä 
 esimerkiksi sitä, kuinka suuri osa sijoituksista on osakkeissa, 
kuinka suuri kiinteistöissä ja niin edelleen. 
  Sopivaa allokointisuhdetta pohtiessa on sijoittajan syytä ottaa 
huomioon oma sijoitusaikansa, riskinsietokykynsä ja 
tavoitteensa 
Hajautus on yksi sijoittamisen peruskäsitteistä.  
 Hajauttaminen tarkoittaa sijoitusvarallisuuden jakamista 
erilaisiksi osiksi  
o esimerkiksi osakkeisiin ja kiinteistöihin.  
 Tavoitteena riskin pienentäminen,  
o pienentämällä yhden huonon sijoituskohteen valinnan 
kokonaisvaikutusta sijoittajan tuottoihin. 
 Allokoinnista hajauttaminen eroaa siten, että hajauttaa voi 
lisäksi myös mm. ajallisesti ja omaisuusluokkien sisällä,  
o esimerkiksi ostamalla eri yhtiöiden osakkeita aina tietyin 
aikavälein. 
 8 
 
Vaihtoehtoiset sijoituskohteet 
Tässä oppaassa käsiteltävät sijoituskohteet ovat erikoissijoitus- ja 
vaihtoehtorahastot, vertaislainat, virtuaalivaluutat, hyödykkeet ja 
listaamattomat yhtiöt. Jokaisesta sijoituskohteesta tullaan käymään läpi mitä 
nämä ovat, miten näihin voi sijoittaa ja mitä asioita tuli ottaa huomioon ennen 
mahdollisten sijoituspäätösten tekoa. Lisäksi oppaassa on käsitelty lyhyesti 
sijoituskohteiden oleellisimmat asiat liittyen verotukseen ja lakisääntelyyn. 
Erikoissijoitus- ja vaihtoehtorahastot 
Vaihtoehtorahastoiksi kutsutaan rahastoja, joita koskee normaaleja 
sijoitusrahastoja vähäisempi sääntely. Ne voivat poiketa sijoitusrahastolain 
säännöksistä koskien mm. sijoitusten hajauttamista.  
Vaihtoehtorahastot voivat sijoittaa lähes mihin vain, kuten esimerkiksi raaka-
aineisiin, kiinteistöihin, listaamattomiin yhtiöihin, asuntoihin tai metsiin.  
Erikoissijoitusrahastot  
Erikoissijoitusrahastot ovat vaihtoehtoisista rahastoista tyypillisimpiä ja 
lähimpänä normaaleja rahastoja. Ne toimivat rahaston muodossa, niin kuin 
normaalitkin rahastot, mutta niiden säännöissä on poikkeuksia 
sijoitusrahastoihin nähden.  
Erikoissijoitusrahastot voivat esimerkiksi ottaa suurempia riskejä kuin 
normaalit rahastot tai esimerkiksi käyttää suurempaa velkavipua.  
Vaihtoehtorahastotkaan eivät toimi kuitenkaan täysin villin lännen 
sääntöjen mukaisesti, niihinkin kohdistuu sääntelyä ja valvontaa, 
mm. 
 Hoitaminen ja tarjoaminen luvanvaraista 
 Vaihtoehtorahastojen hoitajien on rekisteröidyttävä 
Finanssivalvonnan rekisteriin 
 Erikoissijoitusrahastojen nimessä on aina ”Erikoissijoitusrahasto” 
 Finanssivalvonta vahvistaa rahastojen säännöt 
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Alla olevassa kuviossa on esitelty Suomessa 31.12.2019 rekisterissä olleiden 
erikoissijoitusrahastojen luokittelu 
 
Kuten kuviosta nähdään, suurin osa erikoissijoitusrahastoista sijoittaa 
osakkeisiin, korkoihin tai kiinteistöihin. Sijoituskohteiden luokittelua 
katsottaessa erikoissijoitusrahastoilla ei ole suurta eroa normaaleihin 
sijoitusrahastoihin nähden, sillä tavallisissa sijoitusrahastoissakin suurin osa 
rahastoista sijoittaa osakkeisiin tai korkoihin.  
Erikoissijoitusrahastoille on kuitenkin tyypillistä, että niissä on tiettyjä 
rajoituksia, esimerkiksi merkinnöissä, lunastuksissa ja minimisijoitusmäärissä 
normaaleihin rahastoihin nähden. Alla olevassa taulukossa on vertailtu kahta 
olemassa olevaa, oikeaa erikoissijoitusrahastoa. 
Rahasto OP -Vuokratuotto eQ Frontier Osake 
Minimisijoitussumma 10 € 500 € 
Merkintä & Lunastus Neljännesvuosittain Kuukausittain 
Merkintäpallkio 2,00 % 1,00 % 
Lunastuspalkkio 1,00 % -5,00 % 1,00 % 
Juoksevat kulut 2,27 % 2,75 % 
Tuottosidonnainen 
palkkio - 
20% vertailuindeksin ylittävästä 
tuotosta 
Rahaston vuosituoton 
vaihteluväli 2013 -2019 
3,32 % - 8,47 % -13,5 % - 13,3% 
Osake; 48; 37 
%
Korko; 30; 23 
%
Hedge; 9; 7 %
Kiinteistö; 24; …
Yhdistelmä; 12; 9 %
Muu; 6; 5 %
Eriskoissijoitusrahastojen luokitukset
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Taulukosta nähdään, että eri erikoissijoitusrahastojen välillä voi olla suuriakin 
eroja kuluissa, tuotoissa, sijoitussummissa ja merkintä- ja 
lunastusmahdollisuuksissa. Tämä vuoksi sijoittajan on erittäin tärkeää 
tutustua sijoitustuotteeseen ennen sijoituspäätöksen tekoa. Erityisen tarkasti 
on syytä tutustua rahaston sijoituspolitiikkaan, sillä tämä yleensä selittää 
suurimman osan eri rahastojen välisistä tuottoeroista.   
Erikoissijoitusrahastojen osalta pätee samat säännöt kuin sijoittamissa 
yleensä; sijoittajan kannattaa pitää kriittinen ja objektiivinen näkökulma 
myyjän lupauksia kohtaan ja esimerkiksi oman pankin tarjotessa tuotteita 
pitää mielessä, että näiden sijoitustuotteiden myyminen on lähes aina myyjän 
kannalta taloudellisesti kannattavaa, mutta kyseisten tuotteiden omistaminen 
ei välttämättä ostajan kannalta sitä ole. 
Muut vaihtoehtorahastot 
 
Muut vaihtoehtorahastot kuin erikoissijoitusrahastot ovat suljettuja pääoma- ja 
kiinteistörahastoja. Nämä sijoittajat pääosin osakkeisiin ja kiinteistöihin.  
Vaihtoehtorahastot ovat yleensä juridiselta muodoltaan kommandiittiyhtiöitä, 
joissa rahastonhoitaja toimii vastuunalaisena yhtiömiehenä ja sijoittajat 
äänettöminä yhtiömiehinä. Rahastot ovat suljettuja, mikä tarkoittaa sitä, että 
niiden merkintäaikaa on rajoitettu. Sijoitusajan kuluttua rahastot suljetaan ja 
varsinainen sijoitustoiminta käynnistyy. Rahastot sijoittavat kerätyt varat 
yleensä 10 – 15 vuoden ajaksi, jonka jälkeen rahastojen omaisuus 
kotiutetaan ja jaetaan osuudenomistajille.  
Suljetut rahastot ovat yleensä laajasti hajautettuja niiden takana on 
ammattimaisia hoitajia. Niiden kulut ovat kuitenkin korkeat ja 
minimisijoitusvaatimukset voivat olla hyvinkin korkeita, n. 100 000 € – 
1 000 000 €. Tämän vuoksi suljetut rahastot ovat harvoin sopivia 
sijoituskohteita tavallisille sijoittajille ja säästäjille, erityisen huonosti ne 
sopivat aloitteleville piensijoittajille.  
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Verotus 
 
Rahasto-osuuksien verokohtelu riippuu siitä, ovatko osuudet tuotto- vai kasvuosuuksia. 
Rahastot itsessään eivät ole verovelvollisia myyntivoitoista tai osingoista  
o Poikkeuksena suljetut rahastot ja rahastot, joissa alle 30 osuudenomistajaa. 
Nämä eivät ole lähtökohtaisesti vapautettu verovelvollisuudesta 
 Mikäli rahasto maksaa ulos sijoittajille saamiaan tuottoja, kyseessä on tuotto-osuus 
o Saadut tuotot saajalleen veronalaista pääomatuloa 
 30 000 € asti 30 %, sen ylittävältä osuudelta 34 %  
 Rahastot pidättävät usein 30 % ennakonpidätystä maksettavista 
tuotoista 
 Mikäli rahasto pitää tuotot itsellään, kyseessä on kasvuosuus 
o Sijoittajalle realisoituu verotettavaa tuloa vasta kun osuuksia myydään voitolla 
pois 
 Sovelletaan FIFO-periaatetta ja sijoittajan itse niin halutessa 
hankintameno-olettamaa 
 FIFO-periaate = verottaja katsoo omaisuuden tulleen myydyksi niiden 
hankkimisjärjestyksessä 
 Hankintameno-olettama 
 Sijoittaja voi vaatia, että toteutuneen myyntivoiton sijaan (= 
myyntihinta- hankkimiskustannukset) sijaan voitto lasketaan 
hankintameno-olettamalla. 
 Hankintameno-olettamassa sijoittajan myyntivoitto lasketaan 
siten, että mikäli osuus on omistettu alle 10v, lasketaan 80 % 
myyntihinnasta myyntivoitoksi ja mikäli yli 10v, lasketaan 
myyntivoitoksi 60 % myyntihinnasta 
 Tätä sovellettaessa oikeilla hankintakustannuksilla ei ole 
merkitystä 
 Kannattavaa laskea, hyötyykö hankintameno-olettaman 
soveltamisesta 
o Verotehokasta, verotus lykkääntyy tulevaisuuteen 
 Korkoa korolle ilmiö vahvistuu 
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Vertaislainat 
 
Vertaislainat (eng. Peer to peer lending, P2P lending) ovat lainoja, joissa 
yksityiset henkilöt tai yritykset lainaavat varojaan toisille yksityisille henkilöille 
tai yrityksille.  Lainojen välittäminen varoja tarjoavien ja lainaa tarvitsevien 
tahojen välillä tapahtuu usein palveluntarjoajan välityksellä. 
Vertaislainojen tuotto muodostuu sijoittajan 
saamista koroista luottotappioilla vähennettynä. 
Vertaislainojen tuotto vaihtelee lainoittain, 
keskimäärin tuotto on n. 7 % - 12 %, lainojen 
korkojen ollessa 8 % - 20 % välissä.  
Vertaislainojen riski muodostuu kahdesta 
tekijästä:   
 Luottoriski = lainojen ottajat eivät maksa lainojaan takaisin 
 Alustariski = palveluntarjoajan konkurssi tai palvelun muusta syystä 
johtuva sulkeminen 
Riskiä voi pienentää hajauttamisella; sijoittajan kannattaa hajauttaa varansa 
useiden lainojen lisäksi myös useaan eri palveluun.  
Luottoriskiä voi entisestään pienentää joidenkin palveluntarjoajien tarjoamilla 
takaisinostotakuilla. Takaisinostotakuu tarkoittaa järjestelmää, jossa lainan 
välittäjä ostaa lainan takaisin sijoittajilta, eli käytännössä maksaa jäljellä 
olevan lainapääoman takaisin sijoittajille. Takaisinostotakuiden ehdot 
vaihtelevat mm. sijoittajalle takaisin maksettavan osuuden (esim. 60 % jäljellä 
olevasta lainapääomasta) suuruuden osalta, joten takaisinostotakuiden 
ehtoihin kannattaa tutustua huolella.  
Vertaislainamarkkinat kasvavat 
vauhdikkaasti, Suomessa 
välitettiin vertalainoja 
 2016: 64,2 milj. € arvosta, 
17 280 hakijalle 
 2018: 150,10 milj. € 
arvosta, 
30 867 hakijalle 
Ennen vertaislainapalveluihin sijoittamista sijoittajan tulee perehtyä 
valitsemaansa palveluntarjoajaan huolella, sillä huijauksia on alalla 
ilmennyt usein 
 Suomessa vertaislainojen tarjoaminen sijoittajille luvanvaraista 
toimintaa 
o Lista luvanhaltijoista saatavilla Finanssivalvonnan sivustolla 
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Vertaislainoja ei ole välttämättä aina pakko pitää velan juoksuajan (= aika 
velan viimeisen erän erääntymiseen) loppuun asti, vaan useimmat 
palveluntarjoajat pyörittävät alustoillaan myös lainojen jälkimarkkinoita. 
Jälkimarkkinat tarkoittavat ikään kuin lainojen pörssiä, jossa sijoittajat voivat 
myydä tai ostaa hallitsemiaan lainojaan toisilleen.  
Vertaislainaaminen aloitetaan rekisteröitymällä vertaislainoja välittävään 
palveluun. Palveluun sijoitetaan varoja ja määritellään, miten varat halutaan 
sijoittaa, käytännössä tarkoittaen sitä, että keille lainataan ja millä ehdoilla.  
Vertaislainapalveluissa on tarjolla hyvin eri muotoisia lainoja sijoituskohteiksi; 
sijoittaa voi esimeriksi yritysten myyntilaskujen rahoitukseen tai kuluttajien 
autolainoihin.  
Suomalaisia aktiivisia, sijoituksia vastaan ottavia vertaislainapalveluita on 
oppaan kirjoitushetkellä vain yksi, Fellow Finance. Suomalaiset voivat 
kuitenkin sijoittaa vaivattomasti useimpien muihin EU-maihin rekisteröityjen 
sivustojen kautta, kuten esimerkiksi Latviaan rekisteröidyn, englanniksi 
palvelua tarjoavan Mintoksen tai Viroon rekisteröidyn, suomeksi palvelua 
tarjoavan Bondoran kautta.  
Verotus 
Vertaislainojen korkotuotto on normaalin pääomatuloverotuksen alaista tuloa. 
Osa palveluntarjoajista pidättää ennakonpidätyksen ja ilmoittaa tulot 
verottajalle, mutta se riippuu lainasta ja palvelusta. Tulot lainoista ja 
palveluista, jotka eivät ilmoita niitä verottajalle, on ilmoitettava itse 
verohallinnolle.  
Vertaislainojen luovuttamiseen sovelletaan normaaleja luovuttamisvoittoja – 
ja tappiota koskevia säännöksiä. Luovutusvoitto on lähtökohtaisesti verollista 
pääomatuloa ja luovutustappiot ovat vastaavasti verovähennyskelpoisia 
vastaavista luovutusvoitoista. 
 
Vertaislainat tarjoavat houkuttelevia tuotto-odotuksia, mutta sisältävät 
myös paljon riskejä. Tutustu huolella käytettävään palveluntarjoajaan 
ja sijoitettaviin lainoihin ja niiden ehtoihin ennen sijoituspäätöksen 
tekoa.  
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Virtuaalivaluutat 
 
Virtuaalivaluutat, erityisesti Bitcoin, ovat olleet viime vuosien aikana paljon 
esillä mediassa. Erityisesti mediaa on kiinnostanut Bitcoinin erittäin nopean ja 
korkean arvonnousun mahdollistamat, joidenkin sijoittajien saavuttamat hyvin 
korkeat tuotot. Esimerkiksi Yle kirjoitti vuonna 2018 uutisen otsikolla Bitcoin 
teki 28-vuotiaasta miljonäärin – 500 euron sijoituksella 2 miljoonan euron tulot 
ja puolestaan Iltalehti on uutisoinut vuonna 2019 seuraavasti; Tuiki 
tuntematon Alexander yllätti kaikki tienaamalla liki 25 miljoonaa – Näin kävi 
bitcoinmiljonääreille nyt. 
Virtuaalivaluutta on yleistermi erilaisille virtuaalisessa muodossa oleville 
varoille, joille on tyypillistä seuraavat piirteet: 
 eivät ole keskuspankin tai viranomaisen liikkeelle laskemia tai takaamia  
 voidaan siirtää, varastoida ja myydä sähköisesti  
 voidaan käyttää vaihdannan välineenä. 
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Kryptovaluuttaa käytetään usein puhekielessä synonyyminä 
virtuaalivaluutoille, mutta Finanssivalvonnan määritelmän mukaan 
kryptovaluutan erottaa virtuaalivaluutasta se, että sen toiminta perustuu 
erilaisiin avaimiin, joiden avulla jokainen varojensiirto suoritetaan salattuna.  
Virtuaalivaluutoilla, kuten Bitcoinilla, periaatteessa sama tehtävä ja tarkoitus 
kuin perinteisilläkin Fiat-rahayksiköillä (Fiat-raha = useimmat perinteiset 
valuutat, kuten esimerkiksi Euro tai Yhdysvaltojen dollari): 
 mahdollistaa kaupankäynti valuuttaa vastaan 
 säilöä arvoa eli tulevaisuuden ostovoimaa  
 tarjota laskentayksikkö tätä arvonsäilytystä ja kaupankäyntiä vastaan 
Virtuaali- ja kryptovaluuttojen hankkiminen 
 
Virtuaalivaluuttoja voidaan hankkia käytännössä kolmella eri tavalla 
 Ostamalla rahalla 
 Vaihtamalla muihin virtuaalivaluuttoihin 
 Louhimalla 
Helpoin tapa aloittaa virtuaalivaluuttoihin sijoittaminen on ostaa niitä 
internetissä toimivien pörssien kautta, esimerkiksi volyymilla mitattuna 
maailman suurimman (tilanne 27.3.2020) Binancen tai Suomesssa tomivan, 
suomeksi palvelua tarjoavan Coinmotionin kautta. Joissakin pörsseissä on 
mahdollista vaihtaa myös virtuaalivaluuttoja keskenään, eli hankkia jollain 
virtuaalivaluutalla, esimerkiksi Bitcoinilla, muita virtuaalivaluuttoja.  
 Virtuaalivaluuttapörsseihin liittyy usein vastapuoliriski, sillä valuutanvaihdot 
eivät välttämättä todellisuudessa realisoidu heti, vaan tapahtuvat vain pörssin 
sisäisesti, ennen kuin pörssitilinhaltija nostaa varojaan ulos pörssistä. Tämän 
takia sijoittajan olisi hyvä tutustua käyttämäänsä pörssiin huolella sekä pitää 
mahdollisimman suuri osa varoista, niin virtuaalivaluutat kuin Fiat-rahankin, 
omilla tileillään.  
Virtuaalivaluuttojen käsittelyyn on tullut viimeisimpien vuosien aikana myös 
paljon uusia innovaatioita. Yksi esimerkki tallaisesta innovaatiosta on 
Suomessa toimiva Bittimaatti, kryptovaluuttoja välittävä automaatti, joka toimii 
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pankkiautomaatin tavoin; sen kautta voi ostaa tai myydä virtuaalivaluuttoja 
käteistä rahaa vastaan.  
Virtuaalivaluuttoja voidaan usein hankkia muutenkin kuin ostamalla tai 
vaihtamalla. Monet virtuaalivaluuttajärjestelmät palkitsevat virtuaalivaluutan 
louhintaan osallistuvat kyseisen järjestelmän virtuaalivaluutoilla. Louhinta 
tarkoittaa tietokoneen laskentatehon luovuttamista 
virtuaalivaluuttajärjestelmän käyttöön. Tämä tapa vaatii kuitenkin 
huomattavaa perehtymistä virtuaalivaluutan ja sen louhintatapojen 
toimintaan, sekä usein myös huomattavia investointeja sopivaan laitteistoon. 
Lisäksi louhinta vie paljon sähköä, joten sijoittajan on monimutkaisempaa 
laskea todellisten tuottojen tai tappioiden määrää.  
Virtuaalivaluutat sijoituskohteena 
 
Virtuaalivaluuttoja on hankala verrata suoraan mihinkään muuhun 
sijoituskohteeseen, sillä niiden luonne sijoituskohteena on hyvin uniikki. 
Toisaalta virtuaalivaluuttojen arvo muodostuu kysynnän ja tarjonnan mukaan, 
mutta arvonvaihteluun vaikuttaa myös esimerkiksi kyseisen virtuaalivaluutan 
hyödynnytettävyys (kuinka käypä virtuaalivaluutta on vaihdannan välineenä, 
esimerkiksi ostettaessa kulutushyödykkeitä). Joidenkin näkemysten mukaan 
Bitcoin voidaan katsoa olevan kullan tapainen turvasatama, jonka arvo säilyy, 
vaikka osakemarkkinoilla vallitsisi epävarmuus. Jotkin näkevät taas 
virtuaalivaluuttojen olevan lähinnä spekulatiivisia sijoituskohteita, joiden arvo 
perustuu vain markkinoiden käsitykseen tulevasta arvonnoususta.  
Virtuaalivaluuttojen tuotto tai tappio muodostuu virtuaalivaluuttojen 
arvonmuutoksesta. Virtuaalivaluuttojen arvonvaihtelu on ollut historiassa 
erittäin suurta, joten ennen sijoittamista on ymmärrettävä, että on olemassa 
riski, että virtuaalivaluutan arvo voi myös romahtaa, eikä aikaisempi, 
huomattavakaan, arvonnousu ole tae tulevasta kehityksestä.  
Virtuaalivaluuttoihin sijoittajan kannattaakin huolella pohtia virtuaalivaluuttojen 
sopimista sijoittajan omaan strategiaan ja riskinsietokykyyn ennen 
sijoittamista, sijoittajan ei kannata sijoittaa itselleen liian riskialttiiksi 
kokemiinsa kohteisiin, sillä näiden tuoma odotus mahdollisesti suurista mutta 
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epävarmoista tuotoista ei välttämättä korvaa liiallisesta riskinotosta 
aiheutuneita haittoja, oli toteutuneet haitat sitten rahallisia tai vaikka 
esimerkiksi henkisiä, kuten pelko sijoitetun varallisuuden menettämisestä.  
 
 
 
 
Verotus 
 Virtuaalivaluuttojen luovutusvoitto on veronalaista pääomatuloa. 
Tappiot ovat vähennettävissä luovutusvoitoista verovuonna ja viiden 
sitä seuraavan vuoden luovutusvoitoista. Luovutusvoittoa laskettaessa 
voidaan soveltaa todellisia hankintamenoja tai hankintameno-
olettamaa 
 Louhimalla saatu tulo on ansiotuloa 
o Verotettavaa ansiotuloa realisoituu, kun louhija vastaanottaa 
palkkionsa 
o Saatujen virtuaalivaluuttojen hankintameno = niiden arvo 
saamishetkellä 
o Louhinnasta aiheutuneet kustannukset vähennyskelpoisia 
 Esimerkiksi tietokoneen hankintameno tai tietokoneen 
kuluttama sähkö 
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Hyödykkeet 
 
Hyödykkeet ovat erilaisia aineettomia tai aineellisia aineita, jotka välittömästi 
tai välillisesti tyydyttävät ihmisten tarpeita.  
Sijoittajia kiinnostavat perinteisesti erityisesti jalometallit ja tärkeimmät raaka-
aineet, ei ole sattumaa, että perinteisesti suosituimmat hyödykesijoitukset 
ovat kulta, hopea ja öljy. Sijoittajille on tarjolla muitakin hyödykkeitä 
sijoituskohteiksi. Sijoittaa voi esimerkiksi maataloustuotteiden raaka-aineisiin 
(esimerkiksi maissi) tai ruokaan.  
Hyödykkeet ovat siitä erityinen sijoituskohde, että ne eivät varsinaisesti tuota 
mitään. Hyödykkeitä omistamalla ei saa itselleen ollenkaan tulovirtaa, toisin 
kuin vaikkapa osakkeiden tai korkotuotteiden kohdalla. Hyödykkeistä saatava 
tuotto muodostuu niiden arvon kehityksestä. Arvonkehitykseen vaikuttaa usea 
tekijä, mutta pääasiassa hyödykkeiden hinta muodostuu niiden globaalin 
kysynnän ja tarjonnan kautta. Tämä tarkoittaa sitä, että niiden arvon kehitys 
ei ole riippuvainen, ainakaan täydellisesti, yleisestä talouden ja markkinoiden 
kehityksestä.  
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Kulta  
 
Jalometallit, etenkin kulta, ovat saaneet maineen eräänlaisena sijoittajien 
turvasatamina. Kullan arvolla on historialla ollut taipumus kohota, mitä 
suurempi epävarmuus markkinoilla, taloudessa ja maailmanpolitiikassa 
vallitsee. Kullan voidaan sanoa siis toimineen arvon säilyttäjä ja kilpenä 
inflaatiota vastaan.  
Lisäksi on hyvä pitää mielessä, että vaikka kulta saattaa tuoda suojaa 
esimerkiksi osake- ja korkomarkkinoiden heilahtelua vastaan, ei kultakaan ole 
lähtökohtaisesti suojattu esimerkiksi valuuttakurssien muutoksilta. Kullan 
kaupankäyntivaluutta on Yhdysvaltojen dollari, joten esimerkiksi suomalaisen 
henkilön euroina mitattu kultavarallisuus saattaa muuttua kurssivaihteluiden 
mukana, vaikka kullan hinta ei markkinoilla muuttuisi.  
Kulta on tuottanut kohtuullisen hyvin lähihistorian aikana, kullan arvonnousu 
on ollut vuosina 1971 – 2019 n. 7-% vuodessa. Viimeisen 10 vuoden aikana 
(26.6.2010 – 9.4.2020) kullan hinta dollareissa on noussut 46,6 %. Vertailun 
vuoksi, Yhdysvaltojen osakemarkkinoita kuvaavaan S&P 500 -indeksin arvo 
on noussut samalla aikavälillä 132,0 %.  
 Muistettava kuitenkin, että kullan, kuten minkään muunkaan 
sijoituskohteen, historiallinen kehitys ei kuitenkaan välttämättä vastaa 
tulevaa kehitystä 
o Esimerkkinä ”poikkeuksesta sääntöön” koronakriisin puhkeaminen 
Yhdysvaltojen markkinoilla helmi - maaliskuun 2020 aikana 
 Osakemarkkinat (S&P 500 -indeksi) putosi 30 %, mutta kultakin 
putosi 10 % 
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Hyödykkeisiin sijoittaminen 
Hyödykkeisiin voi sijoittaa usealla eri tavalla: 
 Hyödykkeiden ostaminen fyysisesti 
o Ei vastapuoliriskiä 
o Kuljetus ja säilöntä aiheuttavat kustannuksia 
o Usein epäkäytännöllistä (esim. paloherkät hyödykkeet kuten öljy) 
o Yleensä järkevää vain jalometallien kohdalla 
 Noteerattujen sijoitusinstrumenttien kautta 
o ETF- ja ETC-rahastot 
 Epäsuorasti 
o Ostamalla hyödykemarkkinoilla toimivan yhtiön osakkeita 
 Esimerkiksi hyödykkeitä kaivavan tai jalostavan yhtiön 
ETF- ja ETC-rahastot lienevät useimmille raaka-ainesijoittamisesta 
kiinnostuneille käyttökelpoisin valinta, mikäli haluaa sijoittaa muuhunkin kuin 
vain fyysisiin jalometalleihin. ETF- ja ETC-rahastot ovat pörssilistattuja, joten 
niillä voi käydä kauppaa kuten osakkeilla; kauppaa voi käydä monissa 
kaupankäyntipalveluissa mistä voi ostaa osakkeitakin ja varat säilötään 
sijoittajan arvo-osuustilille.  
ETC:t ovat yleensä kohdennetumpia yhteen tiettyyn raaka-aineeseen kuin 
ETF:t. Rahastot toimivat pääosin erilaisten futuuri-, termiini- ja 
swapsopimusten avulla, ne harvoin sijoittavat hyödykkeisiin fyysisesti. ETF- ja 
ETC-rahastoissa on suuria eroja rahastojen välillä mm. kustannuksissa ja 
sijoituskohteissa, joten sijoittajan olisi syytä perehtyä hyvin mahdolliseen 
sijoituskohteeseen ennen sijoituspäätöksen tekemistä. 
Epäsuoraa sijoittamista hyödykemarkkinoilla toimivien yhtiöiden osakkeisiin ei 
voida pitää suorana vaihtoehtona edellä mainituille hyödykesijoitusten 
muodoille, sillä yhtiöiden menestykseen ja niiden osakkeiden tuottoon 
vaikuttaa moni itse hyödykkeen hinnan muutoksesta johtumattomat yhtiön 
sisäiset tekijät, kuten esimerkiksi yhtiön johdon osaaminen.  Epäsuoraa 
sijoittamista hyödyntävän tulisikin perehtyä huolella itse yhtiöön ja sen 
toimintaan ennen sijoituspäätöksen tekoa, sillä riskinä on jopa koko 
sijoituksen menettämien, mikäli yhtiö ajautuu konkurssiin.  
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Verotus 
 
 
Hyödykesijoitusten verotus riippuu hyödykesijoituksen muodosta; esimerkiksi 
hyödykemarkkinoilla toimivan yhtiön osakkeista saatavaa tuloa verotetaan 
kuten muitakin osinkoja ja osakkeiden myyntivoittoja ja ETF-rahastoja kuten 
muitakin rahastoja.  
Fyysisiä hyödykesijoituksia, kuten kultaharkkoja, verotetaan omaisuuden 
luovutusvoitoin säännöin. Omaisuuden luovutuksesta saatu voitto on 
veronalaista pääomatuloa. Luovutusvoitto lasketaan kaavalla luovutushinta – 
hankintameno – mahdolliset myyntikulut. Fyysisiinkin sijoituksiin voidaan 
myös soveltaa hankintameno-olettamaa, eli myyntivoitto laskea siten, että 
oletetaan hankintahinnan olleen 20 % myyntihinnasta omistuksen ollessa 
hallussa alle 10 vuotta tai olettaa hankintahinnan olleen 40 % myyntihinnasta, 
mikäli omaisuus on ennen myyntiä omistettu yli 10 vuoden ajan.  
 
 
 
Luovutusvoitot ovat kuitenkin täysin verovapaita yhden ehdon 
täyttyessä. 
 Kalenterivuoden aikana omaisuutta myyty yhteensä alle 1 000 
eurolla 
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Listaamattomat yhtiöt
 
Suurin osa maailman yrityksistä on listaamattomia, eli ne eivät ole pörssissä 
julkisen kaupankäynnin kohteena. 
 
 
 
 
 
 
 
Listaamattomiin yhtiöihin sijoittaminen ei perusidealtaan eroa listattuihin 
yhtiöihin sijoittamisesta; sijoittaja ostaa osuuksia yrityksistä ja saa niitä vasten 
Suomessa yrityksiä  
 361 069 kappaletta (v. 2018), joista 
 170 julkisen kaupankäynnin kohteena (14.4.2020)   
Yhdysvalloissa yrityksiä (v. 2015) 
 Noin 6 000 000, joista 
 4 300 julkisen kaupankäynnin kohteena 
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voitto-osuuksia yhtiön tuloksista (osinkoja) ja mahdollisuuden myydä 
omistuksen myöhemmin voitolla pois.  
Riskit ovat korkeammat listaamattomiin yhtiöihin sijoitettaessa kuin listattuihin 
yhtiöhiin sijoitettaessa. Se, että osakkeet eivät ole julkisen kaupankäynnin 
kohteena heikentää osakkeiden likviditeettiä. Lisäksi listaamattomien 
yhtiöiden lakisääntely on kevyempää, listaamattomilta yhtiöiltä ei esimerkiksi 
vaadita julkisten osavuosikatsauksien tekemistä.  
Erityisen riskipitoisia ovat sijoitukset aloittaviin yrityksiin, sillä näistä ei ole 
välttämättä saatavilla lainkaan dokumentoitua historiaa, vaan sijoittaja joutuu 
luottamaan yrityksen ja yrittäjän itsensä antamaan informaatioon yrityksestä 
ja sen tilasta.  
Korkeamman riskin vuoksi sijoituksista listaamattomiin yhtiöihin vaaditaan 
usein myös korkeampaa tuottoa kuin sijoituksista vastaaviin listattuihin 
yrityksiin, tämä riskilisä on usein noin 4 – 5 %-yks.  
Korkeampi riski ja tuottovaatimus usein kuitenkin kantavat hedelmää. 
Työeläkevakuuttajat Ry:n tilastojen mukaan eläkeyhtiöiden sijoitukset 
listaamattomiin yrityksiin tuottivat 10 vuoden ajanjakson (2010 – 2019) aikana 
keskimäärin 18,1 % vuodessa, kun sijoitukset listattuihin yhtiöihin tuottivat 
vastaavalla aikavälillä keskimäärin 7,9 % vuodessa.  
 
Tuottoero 7,9 % ja 18,1 % välillä saattaa kuulostaa olevan ”vain” n. 
10 %. Tämä tarkoittaa kuitenkin käytännössä, että jos sijoitusaika 
olisi 20 vuotta ja alkusijoitus olisi 1 000 €, olisi sijoitus kasvanut 
sijoitusajan loppuun mennessä 
 7,9 % vuosituotolla 4 575 euroon 
 18,1 % vuosituotolla 27 861 euroon 
Korkeamman riskin takia sijoittajan on hyvin tärkeää tuntea 
kohdeyritys mihin on sijoittamassa ja muistaa hajauttaa 
sijoituksensa 
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Listaamattomiin yhtiöihin sijoittaminen  
 
Listaamattomiin yhtiöihin voi sijoittaa monella tapaa. Yksi helposti 
saavutettavissa oleva tapa on sijoittaa verkossa toimivien osakevälittäjien 
kautta, joiden palveluissa voi käydä osakkeilla kauppaa lähes samalla tavalla 
kuin listatuilla osakkeilla; ostaja jättää ostotarjouksen palveluun ja mikäli 
löytyy hinnan ja muut ehdot täyttävä myyntitarjous, kauppa toteutuu. Yksi 
tällaisista palveluista on Privanet. Privanet tarjoaa palvelua suomen kielellä ja 
siellä kaupan on suomalaisten yhtiöiden osakkeita. Privanetissä sijoittaja 
hakeutuu ensin asiakkaaksi palveluun, jonka jälkeen hän pystyy tekemään 
toimeksiantoja online-palvelussa. Kulut ovat Privanetissä hieman 
korkeammat kuin monessa noteerattujen yhtiöiden osakkeita välittävissä 
palvelussa, Privanet veloittaa välityspalkkiota 2 % kauppahinnasta, 
minimiveloituksen ollessa 30 euroa.  
Toinen listaamattomiin yhtiöihin sijoittamismahdollisuuksia verkossa tarjoava 
palvelu on Invesdor. Invesdor eroaa Privanetistä siten, että Invesdorissa ei 
käydä kauppa yhtiöiden osakkeilla, vaan Invesdorissa osallistutaan yhtiöiden 
oman pääoman rahoituskierroksiin, eli osakeanteihin. Sijoittaja ei siis osta 
osakkeilta muilta sijoittajilta, vaan lunastaa yhtiön uusia liikkeelle laskettavia 
osakkeita. Liikkeelle laskettavien osakkeiden likviditeetti voi olla heikko, sillä 
nämä eivät välttämättä ole missään kaupankäyntialustalla kaupankäynnin 
kohteena. Joidenkin Invesdorin kautta rahoitusta etsineiden yhtiöiden 
osakkeita päätyy myöhemmin kaupankäynnin kohteeksi esimerkiksi 
Privanettiin tai yhtiöt listautuvat, mutta Invesdor ei takaa, että osakkeet 
päätyvät koskaan julkisen kaupankäynnin kohteeksi.  
Muita listaamattomien osakkeiden hankkimistapoja on etsiä rahoitusta 
tarvitsevia yhtiöitä tai osakkeitaan myyviä henkilöitä esimerkiksi erilaisten 
enkelisjoittaverkostojen tai sijoitustapahtumien kautta. Lisäksi usein etenkin 
alkuvaiheessa oleviin yhtiöihin sijoittajaa etsivä yrittäjä saattaa löytyä 
sijoittajan lähipiiristä, esimerkiksi sukulaisista tai ystävistä. Sijoittaja voi 
sijoittaa listaamattomiin yhtiöihin myös epäsuorasti rahastojen kautta.  
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Verotus 
 
Listaamattomien yhtiöiden osakkeista saatava tulo voi olla osinkoa tai 
osakkeiden myyntivoittoa 
Myyntivoitto 
Osakkeiden mahdollinen myyntivoitto, eli luovutusvoitto, lasketaan siten, että 
osakkeista saadusta myyntihinnasta vähennetään ostohinta ja 
varainsiirtovero sekä muut voiton hankkimiskulut, kuten välityspalkkiot. 
Vaihtoehtoisesti voidaan käyttää hankintameno-olettamaa. Hankintameno-
olettamassa, mikäli osakkeet on omistettu alle 10 vuotta, osakkeiden 
ostohinnan oletetaan olevan 20 % myyntihinnasta, lopun ollessa 
myyntivoittoa. Mikäli osakkeet on omistettu yli 10 vuotta, voidaan käyttää 40 
% hankintameno-olettamaa. Hankintameno-olettaman käyttäminen on 
vapaaehtoista, joten sijoittajan kannattaa käyttää tapaa, joka on sijoittajalle 
itselleen edullisempi.  
Myyntivoitto on verollista pääomatuloa, jonka veroaste määräytyy normaalin 
pääomatulojen veroasteen mukaan, eli pääomatulojen mukaan 30 % tai 34 % 
prosenttia. Poikkeuksena on tilanne, jossa henkilö myy osakkeita 
kalenterivuoden aikana enintään 1 000 eurolla, jolloin myyntivoitto on 
verovapaata myyntivoiton määrästä huolimatta.  1 000 euron rajaan ei lasketa 
kuitenkaan pelkkiä osakkeiden myyntituloja, vaan mukaan lasketaan myös 
kaikki muut erityyppisten omaisuuden myyntitulot. 
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Osingot 
Luonnollisen henkilön listaamattomasta yhtiöstä saamat osingot jaetaan pää-
omatulo- ja ansiotulo-osinkoon. Pääomatulo-osingoksi lasketaan 8 % 
osakkeiden matemaattisesta arvoa vastaava määrä. Osakkeiden 
matemaattinen arvo saadaan, kun yhtiön verovuotta edeltävän vuoden 
nettovarallisuus jaetaan yhtiön ulkona olevien osakkeiden määrällä. 
 
Pääomatulo-osingosta 75 % on verovapaata tuloa, 25 % pääomatuloveron 
alaista tuloa. Tämä pätee 150 000€ asti, jonka yli menevistä osingoista 15 % 
on verovapaata tuloa ja 85 % pääomatuloveron alaista tuloa. Raja on 
henkilökohtainen, sillä ei ole merkitystä, kuinka monesta yhtiöstä osinkoja on 
saatu.  
Pääomatulo-osingon ylittävästä määrästä 25 % on verovapaata tuloa ja 75 % 
on veronalaista ansiotuloa. Listaamattomat yhtiöt pidättävät 
ennakonpidätyksen jaetuista osingoista. Ennakonpidätystä osingoista 
pidätetään 150 00€ asti 7,5 % ja sen ylittävältä osuudelta 28 %. 
Ulkomaisilta listaamattomilta yhteisöiltä saatuja osinkoja verotetaan samalla 
tavalla kuin kotimaisilta yhtiöitä saatuja, mikäli yhteisön kotipaikka on EU/ETA 
-alueella tai yhteisön kotipaikan valtion ja Suomen valtion välillä on 
verosopimus, jota sovelletaan jaettuihin osinkoihin.  Mikäli kumpikaan edellä 
mainituista kriteereistä ei täyty, on ulkomaisesta yhteisöstä saadut osingot 
100 % veronalaista ansiotuloa.  
Varainsiirtovero 
Listaamattomien yhtiöiden osakkeiden ostaja joutuu maksamaan 
varainsiirtoveron. Varainsiirtovero on 1,6 %, kun kyseessä on normaali 
liikeyhtiön osake. Varainsiirtoveroa ei kuitenkaan peritä, mikäli veron määrä 
on alle 10 euroa. Osakeannit ovat täysin vapautettuja varainsiirtoverosta, 
varainsiirtoveroa maksetaan vain vanhojen osakkeiden vaihtaessa omistajaa.  
 
Ulkona olevat osakkeet = yhtiön osakkeet, jotka eivät ole 
yhtiön itsensä hallussa 
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Vastuuvapautuslauseke: Opas ei sisällä sijoitusneuvoja tai 
sijoitussuosituksia. Mikäli lukija tekee oppaan perusteella sijoituspäätöksiä, 
ovat nämä lukijan omia henkilökohtaisia päätöksiä. Oppaan sisällön 
paikkansapitävyyttä ei voida taata. Oppaan sisällön ei voida katsoa missään 
olosuhteissa sisältävän yksilöllisten suosituksien antamista asiakkaalle tiettyä 
rahoitusvälinettä koskevaksi liiketoimeksi.  
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Arviointihaastattelu – Opas vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin 
Vastaa kysymyksiin kysymysten alle. Vastauksilla ei ole pituusrajaa tai 
minimipituutta.  
1 Oppaan sisältö 
1.1 Miten hyvin mielestänne opas täyttää sen tarkoitukseensa, kertoa 
vaihtoehtoisista sijoituskohteista niihin sijoittamisesta kiinnostuneelle? 
1.2 Mikä oli mielestänne mielenkiintoisin oppaassa käsitelty asia? 
1.3 Onko opas mielestänne miellyttävä lukukokemus?  
2 Oppaan luettavuus  
2.1 Onko oppaan rakenne mielestänne selkeä ja luettava? 
2.2 Onko oppaassa käytetty kieli ymmärrettävää? 
2.3 Onko oppaassa käytetyt termit selitetty tarpeeksi hyvin? 
3 Oppaan ulkoasu 
3.1 Koetteko oppaan ulkoasun miellyttäväksi ja selkeäksi?  
4 Kehittämisehdotukset 
4.1 Nouseeko oppaan luettuanne mieleenne mitään kehitysehdotuksia? 
(ulkoasuun, sisältöön tai rakenteeseen liittyen, sana vapaa) 
4.2 Jäikö oppaasta puuttumaan mielestänne jokin vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin 
kuuluva sijoituskohde, jota oppaassa olisi hyvä käsitellä? 
 
